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AVANT-PROPOS

Depnis sept ans, la question de la créafion d'une banqgue
fonciére fédérale est de nmouveau discoiée chez nous. H est
plus gne probable que lu solulion de ce probléme ei! faii
de grands progrés depuis 1914, si la guerre acluelle n'ovail
éclaté. I1 nons a donc parn iniéressant d'étudier un sujel
sur lequel nofre peuple aure vraisemblablement Uoccasion
de se prononcer i6i on tard.

Une des principales sources auxquelles nons agons puisé
les renseignemenis nécessaires @ notre élnde, soni les rap-
porls de gestion annnels des banques hypothécaires suisses.
Nous avons analysé cenx de Uannde 1913, qui sont les der-
niers se rapportant @ une année économigne normale. Si
notre onvrage ne parait g anjourd’hui ef si les stalistiqnes
sur lesquelies nous basons nos déductions sont déjé ancien-
nes de trois ans, il nous sera permis d'expliquer ce relard
par les qualre services aclifs que nous avons dit fuaire.

Nous udressons & M. le professeur G. Paillard I'expression
de nolre vive reconnaissance pour Uiniérdi sincére qu'il a
porté it notre éhude et pour les conseils aulorisés qu'il a bien
voniu nous donner.

L'antenr.



INTRODUCTION

Notre pays n’a pas échappé & la crise agricole qui sévif
depois quelques années en Europe. Si I'introduction de pro-
¢édés nouveawx dans Iagriculture — emploi de machines
agricoles et d'engrais chimiques — en a augmenté le ren-
dement, cette indusirialisation a d’awire part acecentné la
dépendance des propriéiaires fonciers & I'dgard des capiia-
listes. Nos agrieulteurs ont done été fort épronwvés par le
renchérissement progressif de l'argent el en ont subi les
lowrdes conséquences.

Pourtant "épogue n'est plus oit le propriétaire foncier v'a-
vait d’antre ressource que de s'adresser au crédit individuel.
Conscients des imperfections de 'ancien état de choses, nos
gouvernements ont doté le pays d'éiablissements fonciers
cantonaux, tandis que l'initiative privée créait d'autre part
un nembre suffisant de hangues hypothécaires. 11 y a soixante
ans que la dispensation des capitaux s'organise systémati-
quement par canton et z'améllore ainsi dans tout le pays.

Les difficultés financiéres des derniéres années, en s'ag-
gravant de plus en plus, réclamaient toutefois un reméde,
Ainsi surgit 4 nouvean, en 1900, le projet dmae bangue
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hypothécaire centrale gue certains milienx estiment propre
aifaciliter Tagriculivre.

En 1913 notre Banque Nationale a été chargée de présenter
un rapport sur l'opinion des gouvernements cantonaux amn
sujet de Yorganisation du crédit foncier el de T'opportunité
de la crégtion d’'une bangue centrale, Ce rapport ne sera
vraisemblablement pas rédigé avant la fin de Ia guerre, caz
les événemenis dont I'Enrope est en ce moment le théitre
provoquercnt sans doute de telles modifications dans tous les
domaines de la vie éconamique que le rapporteur voudra en
tirer profit pour son fravail.

Quelles que soieni les conclusions auxquelles aboutiront
la Direction de la Banque Nationale et les Chambres, il est
un point sur lequel aveun doute n’est possible: pour que
notve nouvelle organisation hypothécaire marque mn pro-
grés sur la situation actuelle, le préf rural devra étre meilleur
marché.

Nons ignorons si pour 'ensemble des intéréts en jen dans
le pays, la création d’une bamme nationale serait une né-
cessité ; notre étude se bornera A traiter la question an point
de vue du prét rural. Si d'une part ce sont les socialistes qui
ont présenté la motion en faveur de la banque centrale,
celle-ci esi également désirée par les agrariens qui en atien-
dent nn allégement de la situation agricole. La banque leur
semble propre 4 diminuer la cherté de I'argent dont ils sont
lés premiers atteints. En effet, le rendement du sol n’étant
pas praportionnel au tanx de Uintérét, la dette hypothécaire
rurale, évaluée en Suisse 4 2% milliards, représente pour
notre agriculture une charge bien lourde, lorsque le tanx de
Iintérét ascende & 4 % % environ. _

Si naturel que soit le besoin dun changement dans la
situation actuelle chez ceux qui en souffrent le plos vive-
ment, si pressant que soly notre propre désir de voir V'agri-




— a —

culture plus favorisée dans ses emprunis, nous ne pouvons
reconnaitre d’emblée dans le projet d’'une banque hypothé-
cairve cenirale le gage d’'une amélioration.

Le présent travail base sa critique de la question sur 1’étude
comparée des divers systémes actuellement en cours tant en
Suisse que dans denx grands pays voisins: 'Allemagne et
la France.

En analysaot tout d’abord les institutions de crédit foncier
dans ces deux derniers pays, nous pourrons opposer l'une i
I'autre 1'action de lears gouvernements. Dans l'un, I'Etat favo-
rise la propriété immobilidre en créant diverses catégories
de banques aox attributions nettement définies; il stimule
el développe en outre la coopération. Dans lautre, I'Etat
remet & un seul établissement le soin de résoundre la question
du prét sur hypothéques. Ces données prises comme termes
de comparaison doivent comzpléter noire étude des é&tablis-
sements suisses et aider & ¢lucider la question de la banque
hypothécaire centrale.

En fin de compte le prét rural tel qu'il est compris par les
gouvernements cantonaux et tout particuliérement par ceux
des contrées agricoles, nous parait satisfaisant et nous ne
Pensons pas que la motion de M. Scherrer-Fiillemann puisse
réaliser un progrés dans ce domaine,



CHAPITRE PREMIER

Le crédit foncier rural en Allemagne.

Cest tout d’abord T'Allemagne qui attire notre intérét par
son organisation du crédit foneier rural, ce pays ayant mieux
que tout autre résoln depnis longtemps le probléme qui nous
occupe. Dés la seconde moitié¢ du XVIII= siécle, I'Allemagne
complait un grand unombre d’organismes divers, dont l'opé-
ration la plus importanie, souvent méme unique, €tait le
prét hypothécaire rural. Ces établissements reudant de réels
services, ils prirent toujours plus d’importance et selon leur
organisalion, lenr mode d’emprunt ¢t de prét se rattachérent
aTune ou 'autre des catégories suivantes:

1. Les Landschaften, associations mutnelles formées par
des propriétaires fonciers garantissant solidairement les em- -
prants coniractés par la sociéié.

2. Les Banques hypothécaires par actions.

3. Les Etablissements de crédit foncier garantis par un
Etat, une province ou une commune.

4. Les Caisses d'épargne.

5. Les Associations agricoles.
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Notre intention est d’analyser dans leurs grandes lignes
les rouages de ces diverses institutions ; les étudier en détail,
nons obligerail 4 soriir du cadre de nofre travail. 11 nous
suffira de constater & guel résnliat ont abouti les persévé-
rants efforts des économistes, secondés efficacement par les
autorités el les agriculteurs eux-mémes ; cenx-c¢i, en fondant
de nombreuses -associations pour la défense de leurs intéréts,
coniribudrent A Tessor agricole de la Prusse de 1840 4 1870,
Instruit par des agrariens éclairés et patriotes qui voyaient
dans le développement de l'agricnlture une condition sine
qua non (e prospérité pour tout I’Etat, le paysan allemand a
de bonne heure compris quelle force résidalt dans le prin-
cipe d’association.

Les divers growpes d’établissements cités plusihaut ne font
pas tous le méme genre d’opérations; si tous s'occnpent
plus on moins exclasivement du crédit, encore faut-il dis-
tinguer enfre crédit foncier urbain et crédit foncier raral
et pour celui-ci entre les préts consentis soit 4 la grande, soit
4 la moyenne, soit 4 la petite propriéié. Suivani la branche
de crédit bypothécaire dont i} s’agit, nous aurens affaire &
T'nne ou Pantre de ces institutions. i

2) Les Landschaften.

Les Landschaffen n’ont pendani longtemps satisfait que
les besoins de crédit de la grande propriété rurale. Fondées
les premiéres vers le miliea du XVIIze siécle, elles ne furent
3 Yorigine gue des associations de propriétairesnobles ; mais
bientdt, cédant aux bescins pressanis de la moyenne et de
Ia petite propriété, elles étendirent leur action 4 tous les pro-
Ppriétaires fonciers ruranx i linstar des établissements garan-
{is par PEtat, qui soat par définition, comme nous le ver-
rons plus loia, les bangues des petiis.
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Les Landschaften, ont‘joué dans le développement de 1'éco-
nomie rurale en Alemagne un rdle prépondérant ; ‘indépen-
damment dn fait gn'au 31 décembre 191¢ leurs préts hypo-
thécaires dépassent la somme de M. 3.600.000.000%, clles ont
en une influence bienfaisante par la senle application de lenr
principe fondamental : « sauvegarder Yintérét du propriétaire
foncier». En mettant au service d'emprunteurs urbains et
agricoles des capitanx considérahles, les hanques hypothé-
caires oni certainement rendu aussi dinappréeiables ser-
vices, mais, ce dont par ailleurs on me saurait leur faire un
grief, elles poursnivent un hut iniéressé et ne perdent pas
de vie le dividende & répartir aux sociétaires. Les Land-
schaften, au contraire, qui ne doivent réaliser auenn béné-
fice net, n'oni qu'un hnt : fournir an propriétaire 'empronteur
Targent dont il a besoin aux meillaures conditions possibles.
Cest que leur lorigine remonte 4 une époque ol l'agriculture,
désemparée, souffrait cruellement des conséquences de Ia
guerre et avait hesoin qu'on Ini vint en aide,

La premiére Landsehaft fot fondée sous le nom de Land-
schaft de Silésie en 1770, donc guelgues années aprés la fin
de la guerre de sept ans ui avait laissé la province de
Silésie dans un état navrant. La valeur vénale et productive
des terrains était en grande baisse; nombrenx furent les
créanciers hypothécaires qui subirent des pertes ; plus nom-
breux encore furent les propriétaives fonciers obligés de ven-
dre leurs terres. Les capitalistes que l'expérience rendait 2
juste titve prudents, ne prétaient plus, et 1 olt le crédit per-
sonnel était pratiqué, les conditions faites étaient telles qu'ei-
les ne permeitaient pas 4 Vemprunteur de travailler dans des
conditions normales. Une réforme devenait urgente et s’im-
posait & un gouvernement prudent. C'est 4 Bithring, com-

¢ Statistisohet Jahrbuch fir-das Deuleche Reich, 192,
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mercant berlinois, que revient le mérite d’avoir le premier
étudié avec soin le probléme qui se posait si impériensement.
11 présenta & Frédéric II un vaste projet, qui nous intéresse
en sa qualité de premiére tentative pour organiser le crédit
agricole. A part I'idée de Biihring que, pour venir efficacement
en aide a lagriculture, le temps des efforis individuels est
passé et que le crédit agricole devra dorénavant étre orga-
nisé et centralisé, son projet n'a rien de remarquable ; il n’a
d'aillenrs jamais été réalisé. Bithring concevait pour tout le
royaume de Prusse une caisse centrale se proeurant les fonds
nécessaires 4 Vagriculiure par Yémission d’obligations fon-
ciéres au portenr ; le taux des préis consentis serait tel qu'il
permettrait de couvrir les frais généranx de Yentreprise et
de créer en outre un fonds de réserve snffisant pour attirer
les capitalistes. Les propriétaires appartenant 4 la noblesse
foneiére seraient seuls admis 4 faire pariie de cette combi-
naison. L’exécution de ce projet aurait-elle été couronnée de
suecés 711 est permis d'en donter, car les eréanciers prétenrs
ne se serajent pas volontiers contentés de I'avoir 'social com-
me garantie de leurs avances. Ce projet avait en ontre le tort
d’englober toute la Prusse, dont les diverses régions avaient
des besoins divers; il efit mienx valu en proposer 'appli-
cation 3 une province on encore 4 une partie du royaume oir
les besoins des propriéiaires éiaient semblables.

Ce premier projet me fut pas élaboré en pure perte. Fré-
dérie 11, gui I'éindia en bomme décidé a introduire des
réformes chez lui, créa deux ans plus tard avee son chau-
celier von Carmer une nouvelle organisation de Landschaft,
dans laquelle nous retrouvons plus ou moins meodifiées
quelques-unes des idées de Bithring. L’organisation subsis-
tait dans ses grandes lignes, mais la Landschaft ne s'éten-
drait qu'h une province ; les capitaux seraient empruniés an
fur et A mesure des besoins ‘par I'4mission de lettres 'de gage
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an porteur facilement transmissibles; les préteurs seraient
couverts par Thypothéque spéciale de leur débiteur et par
Tensemble desibiens des membresde la Landschaft, que ces
biens soient on non bypothéqués.

Les garanties de ce second jprojet, beancoup plus sérieunses
que celles offertes par Bithring, firent des Landscbaften des
organisations d’antant plus florissantes gque Frédéric I, nsant
4 bon escient de son ponveir absoln, les rendit obligatoires ;
il alla méme jnsqn'a obliger les propriétaires ruraux dang
le besoin 4 emprunter anx Landschaften.

La premiére Landschaft fut celle de la province de Silésie ;
€lle est actuellement encore la plus puissante. Fondée en
1770, elle avancait déja des capitaux pour 9.000.000 de Thalers
quatre ans plus tard. Le snceés vraiment exceptionnel de ceite
entreprise encouragea Frédéric II qui imiposa pour ainsi dire
des Landschaften anx antres provinces de son royaume. Ce
serait une erreur de croire que cette institation fiit du goit de
chacun : il fant en effet une forte dose d’abnégation 4 un pro-
priétaire de terrains francs d’hypothéques pour entirer dans
une corporation gui offre 4 'ses créanciers comme garantie le
patrimeine de tous ses membres. On admettait, il va de soi,
que cet engagement devait rester théorique et que la rignenr
des estimations des terrains offerts en hypothéques devait
suffire ponr préserver les membres de perfes, La solidarité
n'en existait pas meins enire tous ces membres obligés de
faire partie de Fassociation. '

Aipsi furent créées snccessivement: les Landschaften des
Marches en 1777, de Poméraniec en 1781, de la Prusse occi-
dentale six ans aprés ; enfin en 1788 celle de 1a Prusse orien-
tale qui clét la série des Landschaften, ancien type. Les cing
associations ¢ue nous venons e citer ont ioutes la méme
empreinte ; leurs réglements trés striets n'ont en vuc que
les propriétaires nobles, donc la grande propriété. Nous
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avons vu (déja gue les membres de la corporation sont soli-
dairement vesponsables des lettres de gage émises par la
Landschafi ; ce principe de la solidarité, gu'on ne ponvait
rajsonnablement imposer anx pefits propriétaires, empécha
longtemps les paysans de fonder leur Landschaft et de pro-
fiter ainsi des bienfaits du crédit organisé. :

Bieutit cependant des réglements moins sévéres firent
place & eeux des premidres Landschaften. Leur responsabilité
solidaire fut remplacée par une garantie limitée gui dépas-
sait de 5 on 10 % la valeur de 'hypothéque. L'esprit'de libé-
ralité qui avajt dicté les régiements nonveaux poria bientdt
ses fruits ; une vinglaine de mutualités, la plnpart en Prusse,
furent fondées en assez peu de temps.

Dans les grandes lignes, leur administration est trés isem-
blable. A 1a téte de Ia Landschaft, il ¥ a le Directeur général
et 1la Direction générale qui nomme une Commizsion char-
gée de surveiller administration ; dans chaque distriet, il
existe, 'en ontre, un Directeur, gui est en méme temps prési-
dent de son Conseil. Tout ce personnet lai-méme est sons ia
surveillance d'un commissaire royal, mais, comme dans une
société anonyme, Uorgane principal est 1'assemblée générale,
qui décide en dernier ressort et confrole l'aciivité de la
direction.

Les préts sont faits par les directeurs de district. Pour
obtenir de T'argent, les demanderrs doivent &ire porteurs des
piéces attestant qu'ils sont bien membres de la corporation
et quze les lots offerts par eux en garantie sont francs de toute
charge, la Landschaft ne prétant que sur premiére bypo-
théque. Ces formalités une fois remplies, la Commission
d'estimation, composée de membres de la Landschaft, évalue
le bien selon les normes sévéres dn réglement. Celles-ci va-
rient hien entendu quelque pen d’nne provinee & lautre ; les
anciennes Landschaften ne prétaient que le 50 %, les nou-




_ 17 -

velles voni jusqu’a denx tiers de la valeur du gage. La prn-
dence que les commissaires apportent dans leurs estima-
fions a souvent suscité des plainles; om reproche amx
Landschaften de restreindre ainsi le erédit et de forcer les
empruntewrs & s'adresser aux banques hypothécaires qui,
contre denxiéme hypothdque, prétent 4 des conditions fata-
lement plus onérenses.

Si le propriétaire foncier ne désire emprunier qu'une par-
tie dn capital auquel son bypothéque donme droit, on se
borne en général & nne estimation sommaire de la propriété,
ce qni diminue sensiblement les frais. Au contraire, 5" dé-
sire obténir le maximum d’avance possible, Popération de-
vient délicate el la Commission d’estimation prendra alors
comme base d’évaluation Ia valenr vénale du bien, soit sa
valeur productive; c'est en général A cette derniére gne les
experts s'arrétent, avec raison 4 notre avis, si 'on songe aun
réle important que jone I'annnilé dans 'amoriissement de la
dette. I1 est méme précienx pour le cullivateur de savoir que
le rendement de ses terres ayant servi de base & l'estimation
préalable, V'annnité qu’on lni demande est réellement en
rappoert avec ce que son sol produit.

L'emprunteur ne recevra pas en espéces le montani du
prét comme il le recevrait des banques hypothécaires; la
somme empruntée lui sera remise en obligations fonciéres
qu'il pourra facilement négocier. Ces obligations sont émises
par la caisse centrale au fur et 4 mesure des demandes el
sont garanties, comme les titres des crédits fonciers ordi-
naires, par Vavoir de la Landschaft, avec ¢n plus ensemble
des hiens hypothéqués,

A Torigine el jusque vers le mitien du XIXme sidcle, les obli-
gations étaient doublement garanties, car 3 la responsabilité
des membres de la Landschaft venail s’ajonier une hypo-
thégue spéciale inscrite sur le titre; depuis, cette derniére

BILLETTER — 2
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garantie disparul peu A peu, sans que le crédil des titres en
tiit affecté, et les Landschafien n'émirent que des leltres de
gage sans affectation hypolhécaire spéciale. Ces nouveanx
titres sont anssi bien coiés que les anciens; leur crédit est
excellent, chacun sachant bien que le montant des obliga-
ticns en circulation ne dépasse jamais celui des préts con-
sentis en premiére bypothéque. :

Les obligations du débilenr empruntenr consistent 4 payer
chaque année son annuité, qui comprend Pintéréi du capital,
nn amoyrtissement, qui est presque toujours de 1/2 %, ef une
part des Irais généraux. Cetle part a pu étre supprimée dans
les Landschaften dont les frais généraux sont couveris par
les intéréts des fonds en réserve, Ces associations-la offrent
4 leurs membres l'argent au prix coiifani. Quani 4 lamor-
tissement obligaioire, il esi prévu par Ia grande majoriié des
Landschaften, Celie qguestion troublante, qui a fait couler
des flofs d’encre et qui a été défendue et attagnée par les
économisies les plus éminenis, a une imporiance pariiculiére
en agriculture. Le propriétaire rural ne rentre pas d'un seul
coup en passession du capital qu’il a emprunté soit pour
acheter des ferres, soit pour améliorer celles qu'il posséde
déja, soit encore pour payer des soultes & des cobéritiers, I
espére retirer chaque année de son labeur, outre ce qu’il lui
fant pour vivre, le nécessaire pour payer les intéréts dus et
pour reconstituer petit & peiit le montant de sa defte. L'a-
mortissement gui lni permet de verser chague année ce sup-
plément & Vempranteur lui épargne le souci de rassem-
bler lui-méme tout le capital emprunié avant de le rem-
bourser, et c'est précisément un des grands mérites des
Landschafien d’avoir préwn et organisé ce systéme. Une des
principales objections que souléve le crédit individuel, est
qu'il nw’adme{ pas I'amortissement. Ponr le particulier qui
a prété une forte somme, il est en effef désavantageux de

e e ek —————



o LB S

— 19 —

la recouvrer par petils versements annuels, dont il trouverait
peut-éire avec peine l'emploi. Par contre, une banque bypo-
thécaire on tonte organisation analogue, assez considérable
pour que les amortissements de ses clients constitnent un
sérieux apport de capitaux, peut organiser ce systéme avec
profit pour ¢lle et pour ses débiteurs. On reproche cepen-
dant & Pamortissement obligatoire son mangue d’élasticité ;
il ne tient pas assez compte des bonnes et des mauvaises
récolies ; celles-ci peuvent metire le débitenr dans I’obligation
de faire des emprunis pour payer son annnité a4 la Land-
schaft. Les avaniages du procédé restent tontefois irés impor-
tants ; il oblige le paysan 4 économiser, glors que souvent il
ne le ferait pas, méme quand cela Ini serait possible. Toute
la sagesse de cette maxime: «Der Mensch muss miissen »
tronve ici son application. Ajonions que le débiteur a fou-
jours le droit de rembourser le eapital soit en espéces, soit
en obligations. 11 se procurera ces derniéres 4 la bonrse si
le cours lui parait favorable; dans le cas contraire, il se
libérera en espéces 4 condition d’avertir la Landschafi quel-
gues mois & Pavance. Cette dernidre pourra ainsi racheter un
lot d’obligations d'une valeur égale de maniére 2 ramener
le montant des letires de gage émises au total des préts,

La sévérité avec laquelle les Landschaften ont élaboré
leurs réglements ne va d’aillenrs pas jusqu’a I'iniransigeance
et on a ‘préva des mesures spéciales pour seconder les débi-
tenrs dans Pembarras. Ainsi on a fixé un délai pou-
vani aller jusqu’a six mois pour tont emprunteur dans
Fimpossibilité de tenir ses engagements, a condition que des
¢vénements indépendanis de sa volonté: un incendie, nne
inondation, des récoltes défruites, etc., soient la ecause avérée
de ses déboires. 11 ne sera fait droit 4 sa demande guaprés
expertise sériense. En cas d’insolvabilité, Pemprunienr peut
éire poursuivi par les voies ordinaires ou celles gue la loi



— 20 —

a spécialement réservées aux Landschaften, comme par
exemple l'administration forcée.

Pour faciliter les velations avec leurs membres et dans le
bat également d’étendre le cercle de leur activité, plusienrs
Landschaften ont fondé une banque qui traite toutes les opé-
rations. Cet établissement reste sous leur direction et surveil-
lance ; sa principale raison d’étre est de faciliter les em-
prunts hypothécaires en négociant les obligations aux pro-
priétaires-emprunteurs. Le mouvement d’affaires de ces ban-
ques a Ppris une réelle importance.

Les Landschaften des diverses provinces n'ont pas toutes
atteint le méme degré de prospérité et de puissance. Tandis
que celle de Silésie émet des obligations pour M. 575.000.000
et obtient facilement ses capitaux, il en est dautres moius
fortunées gqui doivent faire de réels saerifices pour se procurer
leurs fonds ; certaines d’entre elles ont des obligations cotées
10 % au-dessous des cours atteinis par la Landschaft de
Silésie. Un essai de centralisation des Landschaften a éié
tenté ; il s"agissait de fonder un établissement destiné 4 émet-
tre des obligations fonecidres d’un iype unique; on aurait
ainsi consolidé le crédit de certaines Landschaften. La
Central-Landschaft devait remédier aux inconvénieunts que
révéle le principe de mutualité dans son application aux
petites provinces, On voulnit, tout en laissant aux Land-
schaften leur pleine liberté d’action, substituer sux titres de
chaque association des lettres de gage centrales qui trouve-
raient beaucoup plus facilement preneur.

On ne peut dire de Vessai tenté qu'il fut heureux. Les
Landschaften f{lorissantes qui avaient fout 4 perdre et rien &
gagner 4 cette combinaison pe se joignirent pas au mouve-
ment ; telles celles de -Silésie et de Posen. D’autres qui s°é-
taient affiliées sans enthousiasme sortirent du groupement
Parce que, décidées 4 ne rien changer A leur mauniére de
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gérer les affaires, elles n’avaient pas en T'occasion de faire
appel A la Central-Landschaft, dent les promotenrs ont dit
constater, A leurs dépens, qu'on ne force pas impunément
une loi éconcmique. Grouper des associations gui ont des
besoins communs serait chose naturelle, mais les vonloir
grouper toutes, alors que les plus puissantes n'ont besoin
dancune aide, est une chimére.

En 1908, la Central-Landschaft émettait des obligations
pour M. 426.847.000, ce qui équivaut au cinquiéme des obli-
gations des Landschaften prussiennes. La presque totaliié de
ce moniant, qui n’a rien d’exagéré, est fournie par les deux
Landschaiten qui ont le plus contribué A la fondation de la
Caisse centrale, parce qu’elles ¥ voyaient un avaniage: la
nouvelle Landschaft du Brandebourg et 1a nouvlle Landschaft
des Marches, & Berlin, dans les bureaux de laquelle se fait
tout le travail administratif.

Le tableau ci-dessous donme une jdée du développement
des Landschaften et de limportance qu'elles ont prise en
dehors du royaume de Prusse, leur bercean. Voici comment
se répartissent les M. 15.818.996.000 de capital émis en obli-
gations par les établissements fonciers allemands, le 31 dé-
cembre 1910:

Bangues hypothécaires par actions . . M. 410.693.808.000
Landschaften . |, . »  3.800.522.000

Renten und Landeskuiturrentenbanken, » £76.960.000
Etablissements 3'Etat, de province ou de

eommune. . . . ., . . . . » £99.208.000
EtabMssements divers . . . . . . 148.£08.000

Dun total des emprunis des bangues hypothécaires,
M. 878.800.000 seulement, ¢’est-A-dire uwn seizidme environ
concerne I'agriculture, le resie constilne des préts urbains ;
par conire, les Landschaften ne s’occnpant que du prét agri-
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cole, elles devancent de beaucoup les auntres institutions de
crédit dans cette branche d’activité. Tontefols, il y.a lien de
s'étonner que lenr développement n’ait pas pris plus d’exten-
sion encore, puisque la dette agricole est évaluée en Alle-
magne 4 15 milliards. Cela provient en partie du fait que
Paction des Landschaften fut tout d’abord restreinte 4 la
grande propriété, comme nous Tavons vu; plus tard, gquand
elles vinrent en aide aux petits propriétaires, elies ne pé-
nétrérent pas suffisamment dans la campagne et ne rendirent
que médiocrement service au paysan qui, par nature, n'aime
pas les déplacements. Plutdt que d'aller & la ville, il préfé-
rera s'adresser 4 la premiére caisse d’épargne venue ou
nimporte quelle agence de banque hypothécaire, quitte 4
subir des conditions plus onéreuses gue celles des Land-
schaften. On reproche, en outre, aux Landschaften de pro-
voquer souvent, par la rigueur exagérée de leurs estima-
tions, des emprunts en seconde hypothéque qui sont moins
avantagenx pour agriculiure.

b) Les banques hypothécaires par actions.

Ces étahlissements sont des sociétés par actions. La pre-
miére, et la plus fmportante d’enire elles, est la Bayerische
Hypotheken-und Wechselbank, 4 Munich, fondée en 1835.
Avec les années, de nouvelles banques fonciéres furent créées,
mafis elles végétérent jusqu'en 1871. Dés lars, elles prirent part
au prodigieux développement économique dn pays et, cing ans
plus tard, elles £igient an nombre d'nne trentaine; on en
compte quarante anjourd’hui. Les bangues hypothéeaires
desservent spécialement le crédit foncier urbain, et pourtant,
en {1911, elles prétent M. 720.000.000 4 Vagriculiure. Leur ex-
tension, ainsi que certains reproches adressés 4 leur poli-
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tigue intéressée, ont donné naissance a la loi d’Empire
du 13 juillet 1899, doni les clauses les plus imporiantes
SOnd :

Les banques hypothécaires ne peuvent étre que des socié-
tés anonymes ou des sociétés en commandite par aciions.
Elles doivent avoir l'aniorisation du gouvernement pomnr
émetire des letives de gage.

Les Etats confédérés ont le droit de se renseigner sur la
marche et les opérations de ces banques ei d’en réviser la
comptabilité en tont temps.

En dehors des préts hypothécaires et de Pémission d’obli-
gations foncigres, le champ d'activité des banques hypothé-
caives est sirictement limité anx affaires qni ne font courir
aucun risque anx capitaux prétés. Le total des letires de
gage en circnlation doif &éfre an moins égal & celni des préts
consentis.

Des hypothéques rnrales, la moitié an moins doii étre for-
mée par des préis amortissables. Si cetie proportion n’est
pas atteinte, il sera satisfaii anx exigences de la loi par un
apport d'espices ou de titres d’Etats allemands rapportant
dn 5 % et évalnés'an cours de la Bourse. Le totalide I"émis-
sion des Pfandbriefe ne pourra éire guinze fois supérienr a
celui formé par le eapital.

Le créancier ne peut dénoncer les lettres de gage.

11 est interdit d’émetire des obhgalmns remboursables ao-
dessus dn pair.

Les préts ne sont, dans la régle, consentis gn’en premiére
hypothéque et ne peuvent dépasser les */s de la valeur des
immeubles ; le maximum ponr les préts agricoles est de *fe.
Les préts sur terrains & batir ne dépasseront pas le dixiéme
de V'émission des ohhganons ei 1a moitié du capital de fon-
dation.

Le vérificateur des comples a le droit d’exiger en tont
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temps la présentation des livres, notamment du regisive des
bypothéques et des obligations.

En cas de faillite, les ohligataives d’une bangue hypothé-

caire ont sur.tous les créanciers un droit de prioriié pour les
bypothéques et valemrs inscrites dans le registre foncier.
Le tablean suivani donnera une idée de la rapidité avec
laquelle ies banques hypothécaires ont pris de lextension.
Les sommes ci-dessons sont indiguées en millions de marcs.

Obligations
Annda. Naomb Capital-acti an cirenlati Prits bypothéoaires,
1863 8, 19,4 5,9 8,
1870 11, 71,5 130,4 174,6
1875 26, 26,8 933,14 1066,2
1900 38, 598,0 63621 6,586,8
1210 38, 806,4 10,316,8 10,G623,3 -
19i1 38, 8235 10,792,9 14,463,4
1913 39, 768,3 (. wrts) 11,020,9 14,466,5

1] n’est ipas possible de passer sous silence le réle des ban-
ques hypoihécaires anm poiut de vue agricole. Elles ne pré-
tent, il est vrai, 4 Pagriculteur que le 6 % de leurs avances
totales, mais elles oni le mérite de s'éire adressées 4 une
clientéle que ne desservait aucun concurrent ; c¢'est ainsi gque
nous en irouvons en Baviére, dans le Grand |Duché de Bade,
dans la principauté de Saxze-Meiningen, o il n'y a pas de
Landschaften. Elles sont égalemeni venues en aide a cer-
tains agriculteurs que la sévérité des réglements des Land-
schaften avait empéchés d’obienir assez d’argent. Si Yon
se place au point de vue économigue, on s’apercevra, il est
vrai, que les eervices rendus par les hanques hypothécaires
sont loin de valoir ceux des Landschaften. Les hangues, en
eifet, sont une entreprise privée dont le but est de faire rap-
porter au capital-actions le plus gros bénéfice possible ; leur
raison d'étre méme est en contradiction avec le principe

T YU S
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fondamental des Landschaften. La concnrrence que se font
les 39 hangues* existant actuellement, les empéche seule de
réaliser de plus gros bénéfices et lenr permet, bon gré mal
gré, de devenir un rouage précienx dans le domaine agricole.
Elles préteni en seconde hypothdqne, ce que ne font pas les
Landschaften qui se refusent A dépasser la limite prévue par
leurs statuts. Ainsi, des trois qualifés que doivent posséder
les préts rnranx, cenx <onsendis par les bangnes hypothé-
caires n'en jpossédent que denx: Vinexigibilité et la faculté
d’amortir ; on ne saurait leur concéder la froisiéme, le bon
marché qui reste 'apanage des Landschafien. Il faui bien
d’ailleurs que le dividende moyen de 9% que les banques
hypothécaives distribnent 4 lenrs actionnaires, soit tronvé
quelqoe part ; ¢’est parce que ce bénéfice parait exagéré qne
les bangnes hypothéraires ne sont pas en odeur de sainteté
dans le monde agrarien allemand gui leur a souveni adressé
de vives critiques. Des reproches analogues ont aussi &
faits 4 certaines banqnes foneciéres snisses, mais, comme en
Allemagne, ils sont parfaitemeni immériiés dés qu'on les
adresse & l'ensemble des bangues. Qne certains établisse-
ments n'aient pas toujours agi avec la plus grande honné-
teté, la senle introduction de 1a loi de 1899, citée plus haut, le
prouverait ; mais, ponr éire juste, il fant se garder de toute
généralisation. Les préts consentis par ces bangues soni, en
lout cas, un progrés considérable par rapport 4 cenx des par-
ticnliers ; ils sont égalemeni préférables a ceux des caisses
d’épargne, qui ne viennent en aide 4 agricalture que pour
fournir ainsi nn placement avantageux A leurs capilanx.

! Ne sont comprizes dans ce nombre, & partir de 1900, que les bangues hypo-
thécaires régies par la loi do 13 juillet 1599,
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c) Les établissements de crédit foncier d’Etat
ou de Province.

Ces établissements, an nombre d'une quinzaine, font actuel-
lament des préts ruraux pour 300 millions, ce gqui constitne
le tiers de lenrs avances totales; ils sont, avec les Land-
schaften, le ronage le plus caractéristigue du crédit foncier
rural allemand. Leur excellente organisation a apporté les
bienfaits du prét bypothécaire dans les conirées oit la moyen-
ne et la petite propriété étaient pour ainsi dire i la merei du
prét individuel. La fondation de:la premiére de ces Landes-
banken date de 1765 (Herzogliche Leihkasse in Braun-
schwelg), ¢'ast-a-dire qu'elle est plus.ancienne méme que la
Landschaft de Silésie. La plupart des aunires Landeshanken
ont été fondées vers le milien du XIXme siécle. Si quelques
Etats n’avaient pas ¢édé & la teniation de se servir de ces
banques comme sources de revenus, les Landeshanken n’an-
rajient rien 4 envier aux Landschaften comme insiitution
économique de premier ordre. En affet, pendant longtemps
la différence entre le taux des emprunts et celui des préts fut
juste suffisante ponr couvrir les frais géuéraux ; mais pen 4
pen, prés de la moitié des Landeshanken, en &levant cette
marge jusqu'a ¥ % pour réaliser des bénéfices plns comsi-
dérables, perdirent leur caractére désiniéressé et se rappro-
chérent des banques par 'actions, dont elles ne se distingnent
plus guére.

L'organisation décentralisée des banques d’Etat a été pent-
étre le principal factenr de leur succés. Si elles n'ont pas fait
mienx que leurs concurrentes, les banques hypothécaires et
les Landschaften, ponr ce qui concerne le tanx, Vinexigibilité
et l'amortissement des préts, elles les ont dépassées par lenr

[
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plus grande pénétration dauns les campagnes. Pour arriver
a .ces fins, quelques Landesbanken ont fait appel aux muni-
cipalités, d’antres 4 divers organes de I'Etai qui ne présen-
teni peut-étre pas tous les qualités de discrétion nécessaires
dans les questions d’emprunts. Les principales de ces ban-
gues ont établi un véritable réseau d’agences, que nous pour-
rions comparer 4 ceux de nos banques cantonales, i cette
différence présitoutefois, qu'ils ne sont pas aussi développés.
Quand chaque village de quelque importance aura sen
agent, on pourra dire dn crédit foncier rural en Allemagne
qu’il fonctionne selon les voeux des économistes agrariens.

11 nous reste 4 dire deux mots d'un autre genre d’établis-
sements de crédit 4 Dactivité bien définie, les Landesknl-
turrenienbanken et les Rentenbanken destinées 4 distribuer
respectivement le crédit d'amélioration et celui d’acquisi-
tion,

d) Les Landeskulinrrentenbanken.

Le crédit d'amélioration n’est pas frés répandu, bien que
ce soit précisément celui qui mérite le plus d’étre encon-
ragé. La chose est assez compréhensible, si You songe que
son fonctionnmement dépend avant tout dune estimation diffi-
cile 4 faire, le prét ne pouvant éire consenti saus qu'on ait
apprécié aussi exactement que possible la plus-value pro-
bable dn rendement du sol, par suite des améliorations in-
troduites ; en outre, le préteur doit avoir une confiance abso-
lue en I'empruntenr qui ne pourra rembourser sa dette que
grice & un travail sérieux de plusieurs années.

Comme les améliorations apportées ne sont pas destinées
4 durer, le capital doit pouveir étre remboursé lorsque le
moment de faire de nouveanx emprunts sera venu.

Les Landeskulturrentenbanken empruntent aux bhanques
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kypothécaires leurs modalités et aux Landschaften leurs pré-
rogatives, Elles se procurent les fonds mécessaires en émet-
1ant des Landeskulturrentembriefe ; les capitanx ainsi ob-
tenus ne sont prétés qu'en vue de travawx d’amélioration tels
que drainages, irrigations, é&tablissement de routes, efe.
L'amortissement pratiqué partout peut varier de % 4 4 %,
stivant le genre d’amélioration.

e) Les Rentenbanken.

Les Rentenbanken, -chargées de dispenser le crédit d’ac-
quisition, furent fondées vers le milien du XIXme siéele par
le gouvernement prussien, dans le bui de permetire aux
paysans de racheter les redevances féodales gui grevaient
lenrs terres. Ces nouvelles bangues servirent pratiquement
d'intermédiaires entre Ies propriétaires nobles, qu'elles dé-
sintéressaient, &t les paysans qui devenaient leurs débiteurs.
Cenz-¢i avaient A s’acquitter de leurs dettes en payant cha-
que année une rente — d’oi le nom de Rentenbanken —
comprenant 1'intérét de lenr emprunt et une guote d’amor-
tissement. Créées donc pour faciliter le rachat de terres, elles
disparurent quand U'opération en vue de lagquelle elles avaient
été fondées fut consommée; <'est ce qui se produisit dans
les années 1880.

Le véritable but économique gu’on avait en vue en eréant
les Rentenbanken était de monceler la propriété; bien que
de réels progrés aient &téiréalisés, le résultat ne fut tontefois
Pas aussi brillant quon Tavait espéré, notabre de paysans
sombrérent dans les crises agricoles et lenrs terres fuvent
rachetées par des seigneurs.

En 1890, une loi destinée 4 faciliter I'achat de peuts lopins
de terre fut promulguée en Prusse. Les grandes propriétés
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fractionnées ‘devaient étre reprises par les paysans, et cenx-ci
avaient 4 payer une rente annnelle qui ne comprendrait une
guote d'amortissement gue du consentement dn propriétaire.
Dés 189t, les rachats furent nombreux ; ils coincidérent avec
la réintroduction des Rentenbanken qui rendirent d'emblée
des services importants. Ces établissements subirent toutefois
la concurrence de sociétés immobilidres privées qui font a
lenrs débiteurs des conditions tout aussi favorables.

f) Les Caisses d'épargne.

Les avances de ces &tablissements présentent ce gros incon-
vénient, qu'elles sont en général dénoncables aprés un laps
de temps relativement [court. Si I'on ajonte 4 ce défant, com-
préhensible pour des prétenrs de cette nature, que leurs
avances ne sont pas remboursables par amortissement ef
qu'elles/sont faites 4 un tanx plns élevé gne celni des Land-
schaften et méme des bangnes hypothécaires, il en résnlie
que Jes caisses d'épargne ne remplissent pas toutes les con-
ditions sonhaitées comme préteurs hypothécaires ruranx;
cependant, lears avances 4 Iagriculture sé monient 4 2 mil-
liards de marcs. Cette anomalie provient du fait gque le
paysan bait les rouages bancaires; comme d'auire part la
Sparkasse la plus voisine lui inspire plns de confiance
qn'une Hypothekenbank, 11 s'adresse 2 la premiére sang
s'occuper beauconp des conditions.

Les Caisses d'épargne sont irés décentralisées en Alle-
magne ; le paysan les trouve dans son village ; il ne faut pas
dés lors s"étonner de la concnrrence qu’elles font au crédit
organisé ; elles connaissent bien leurs clients, savent exacte-
ment les raisons pour lesquelles june demande d’emprunt est
faite et penvent ainsi faire intervenir nn peu du crédit per-
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sonnel qu'elles accordent & hon escieni. Le total des dépdis
confiés aux Caisses d'épargne allemandes s’élevait au 31 dé-
cembre 1910 4 M. 16.780.568.000. Ce montant est passé A
M. 22.755.000.000 au 1= janvier 1913. Le 12 % de ces capi-
taux est prété i l'agriculture.

Nous avons ainsi passé en revue la grande activiié des
institutions de crédit foncier rural en Allemagne. Dans aucun
autre pays, la préoccupation d'alléger le fardeau .qui pése si
lourdement sux Uagrienlture x’a donné lieu 4 autant de me-
sures, d'organisations agricoles et de lois. Par tous les moyens
possihles, on a voulu rendre le crédit hypothécaire accessible
A chacun ; les éiahlissements de erédit foncier ont amélioré
les conditions et ont facilité amortissement. Et cependant,
malgré effort qui a été fait, on constatera, en présence des
chiffres suivanis, qu’il reste davantage 4 faire encore.

La valeur des fonds ruranx est estimée & 30 milliards, la
dette hypothécaire rurale 4 15 milliards.

Comme nous Vavons vu plus haui (page 21), le crédit fon-
cier organisé préte’'a lagriculture 6 %4 milliards ; c’est relati-
vement peu, car les préteurs pris en dehors des organisations,
dont nous venons ‘de faive umne étnde rapide, ne sont généra-
lement pas des créanciers « désirahles ». Or, pourguoi 10 mil-
liards sont-ils encore prétés par le crédit non organisé ? La
cause principale de cet état de choses est Vignorance du pay-
san qui n'est pas au courant de ce que la finance peut lui
offrir et qui a trop souvent recours au <rédit personnel.

Le c6té alarmant de la question, c’est d'ailleurs 'endetie-
ment foncier Iui-méme, sujet de préoccupation d’auvtant plus
sérienx qu’il est plus difficile de remédier a ses'canses.

Oun admet, et avec raison, quun endetiement normal est
bien plniét une preuve de prospérité que le contraire, car i}
est le reflet de la vie agricole qui ne saurait se passer de
crédil. Méme un endeitement qui, de prime ahord, parait
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exagéré, n'est pas nécessairement la preuve dune situation
mauvaise, car dans ce domaine les chiffres sont bien difficiles
4 apprécier. Le propriétaire-~empruntenr devrait trouver
dans le revenn de son bien de quoi payer annuité, subveunir
4 Tentretien de sa famille, et maintenir son rang. La dette
dépendani donc de la valeur des produits du sol, un endette-
ment judicieux serail proportionnel au revenn net. Si la
sitnation générale de l'agriculinre laisse & désirer en Alle-
magne, ¢'est que trop fréquemment cet éguilibre a ét¢ rompu,
Iendettement ayant augmenté selon une progression supé-
rieure & celle \du revenn des terres.

On a cherché depuis Jongtenps les causes de eette sitnation
de plus en plus sériense. Ce sont dans Pordre d'importanece :

1o Pour les emprunis d’aoquisition, spécialement ceux qui
sont coniractés pour payer des sonltes a4 des cohéritiers,
I'estimation trop haute, Comme nous le prouve une intéres-
sante statistique du Gouverpement prussien en 18099, les trois
quarts des ventes forcées effectuées de 1887 &4 1839 prove-
najent du prix {dacquisition trop élevé et de 'imprévoyance
de Yemprunienr qui négligeait d'amortir au moment ol les
circonstances étaient favorables.

20 Pour le crédit &’amélioration, les calenls frégqnemment
erronés des paysans sur le résultat des améliorations appor-
lées 3 Jeurs terres; leurs dépenses disproportionnées an
gain, coincidant avec la crise agricole qui commenca en
1870, en mirent un grand nombre dans une situatiou difficile,

3 Pour le crédit d’exploitation, le mouvementi ascension-
nel des salajres qui oui parfois douhlé, et Paugmentation des
impdts. Ces dépenses nouvelles, survenant a Vépoque ot le
Priz de seg produits baissail par suite de la concurrence
étrangére, furent trés sensibles pour Tagriculiure.

Nous avons réservé pour Ia fin un grief sonvent exprimé
&t qui n’est pas sans surprendre : c’est la facilité avec laquelle
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les préis sont consentis. Qu'on pnisse reprocher a4 certaines
banques d'accorder irop facilement le crédit personnel, cela
est certain ; mais lorsqu’il s'agit de <rédit réel, on ne tient
plus compie de la valewr morale de Vemprunteur et seule
Phypothéque intervient. S'il est arrivé que des capitanx
furent mal employés et ne purent empécher la ruine de
Pempruntenr, il n'en faut pas accuser Pinstifntion méme dp
crédit. Celui-ci reste, comme P'a dit Schmoller, « un:eoniean
4 deux franchants, qui pent faire les blessures les plus pro-
fondes, comme il peut concourir d'une fagon merveilleuse an
progrés économique ». 1

* Dr H. Thiel, Landwirthschaftliche Johrbiicher, ontiéme volume, Berlin,
P. Parey, 1882, page 615.



CHAPITRE DEUXIEME

Le crédit foncier rural en France,

Faire une étude du crédit agricole orgamisé en France,
c’est se bormer & analyser lactivité du Crédit Foncier de
France dans ses préts aux propriétés rurales. En effet,
tandis quen Allemagne une grande diversité d'iustitutions
dispensent le crédit hypothécaire rural, nous ne trouvons en
France gquune seule société qui préte & long terme & l'agri-
culture comme aux propriéiés urbaines, c’est le Crédit Foncier
de France, société capitaliste du type des bangues par ac-
tions allemandes. L'existence d'un seul établissement au lien
de la multiplicité des institutions allemandes, pourrait faire
supposer I'opposition de deux principes économiques, ceux
de la liberté et du monopole avec leurs conséquences bonnes
et manvaises. Mais si le systéme francais est un monopole,
disons toutefois quw’il s’agit d’'un monopole de fait et non
de droit. Le décret dn 28 février 1852, qui devait provoquer
la fondation de la Banque francaise de Paris, appelée plus
tard Crédit Foncier de France, prévoyait la formation non

Pas d'une mais de plusieurs sociétés de crédit fencier. Celles-
BILLETER — 3
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¢i pouvaient étre des mutualités 2 Pinstar des Landscbaiten
ou des sociélés commerciales constituées dams le but de réa-
liser des bénéfices.

Basées sur les clanses du déeret de 1852, plusienrs sociétés
de capitalistes fureni fondées, mais le Crédit Foncier de
France les acheia tonies successivemeni pour devenir ainsi
Ini-méme une institution nationale ; aussi, dés 1854, c'est le
chef de 'Etat qui nomme le gouverneur et les deux sous-
gouverneurs de [I'établissement.

La banqgue qui allait dorénavani senle pratiquer le crédit
hypothécaire en France devail nalurellement étre ie point
de mire de Vattention générale, el eomme personne aniant
que le Francais n'aime 4 médire des siens, le Crédit Foncier
a été violemment critigné.

Il est hors de doute que, géné par des statats gqui limitaient
ses opérations exclusivemeni aux préis, le Crédit Foncier
de France chercha 4 augmenter son cbamp dactivité e} se
laissa aller & des opérations risquées ; de lourdes pertes cau-
sées par de lourdes fantes ébranlérent un instant sa situation.
Une méfiance justifiée nnisit a4 son crédit et se traduisit mé-
me en 1890 par mme interpellation 4 la Chambre des députés
gqui norama une Commission chargée de faire une enquéte ;
ce geste marqua la fin d'une période quelque pen troublée,
Depuis des années, le Crédit Foncier de France fonctionne
normalement, c'est-i-dire avec la prudence qui convient a
une institution d'intérdi public; il est done utile d’analyser
son ceuvre et d'examiner, sur la base de ses rapports de
gestion, si Pétahlissement répond bien a I'attente de ses fon-
dateurs.

Nous avons groupé ci-dessous quelgues chiffres extraits
des compies-rendus pour 1912 et 1913. Les préts hypothé-
caires ruraux pendant les six derniers exercices ont &té les
suivants:
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Anpéa. Nombre. Sommes,
Franee.
1903 947 20,430,209 20
1905 1157 24700461 A
1040 1712 81,798,076 40
1914 1856 38,868,051 —
1042 2441 54,123,100 —
143 2344 53,015,483 18

Pendant cefte période de six ans, 12 moyenne annuelle des
préis est de 1617 pour une somme de Fr. 30.372.000, en ang-
mentation sensible sur la péricde de 1903-1907 dont les chif-
fres respectifs sont 1147 préts el Fr. 25.795.000.

Les préts hypothécaires eifectués depuis V'origine du Cré-
dit Foncier, ¢ est-a~dire depuis 1853 jusqu’a fin 1913, se mon-
tent & Fr. 6.677.806.173.32 pour un nombre de 188.508 préts.
De ce total 53.323 préts d'une valeur de Fr. 1.373.578.544.39
ont été consentis aux propriéiés rurales; celles-ci ood done
absorbé plus du cinguiéme des avances totales.

Ces chiffres nons aménent i des conclusions moins pessi-
mistes que celles dont la iribune de la Chambre se faisait
I'écho en 1880. Ajoutons encore que la moyenne des préts
a Pagriculture a augmenté surtout pendant ces derniéres
années, et ceite angmeniation peul n’élre ‘qne la conséquence
naturelle des critiques précitées. Si la gestion actuelle est,
au point de vue administratif, 4 I’abri de reproches, eile n'est
Pas sans susciter néanmoins guelques veeux an point de vue
éconoquue.

La progression des préts raraux esi croissante, mais ne
Yest pas encore assez. Le chiffre moyen de 30 millions eiié
plus haut pronve combien la part dn crédit individuel est
trop large encore.

Certaines eniraves imposées au crédit hypothéeaire en
France sont indépendantes de la direction du Crédit Foncier ;
elles sont principalement d’ordre bureaucratique, et présen-
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tent le défaut de renchérir le prét en raison inverse de son
importance. Or, ce sont justement les préis peu considérables
qui ont besoin d'étre facilités, puisque 80 % de la dette hypo-
thécaire fotale se répartissent sur la moyenne et la petite
propriété. On voit dés lors gue cette situation anormale
demande des remédes urgents.

Un autre défant concerne les inscriptions dans le registre
foncier. Tandis quen Allemagne l'inscription an Grandbuch
est inattaquable et contient tons les renseignements utiles, en
France, le régime hypothécaire est tel gue le droit de pro-
priété est pariois difficile & établir.

Comme le Crédit Foncier ne préte que snr premiére hypo-
théque et conire titres réguliers, une vaste clientéle lui
échappe par le senl fait d’une organisation légale defec-
tueuse. S5i, pour assurer la sécurité des iiers, on a subor-
donné la validité des transmissions a4 1a publicité des charges
et & latranscription des titres, il n’en esl pas moins souvent
difficile de justifier la propriété d'un lopin de terre, la pro-
priélé immobiliére se transmettant par le seul effet des
voloniés. L'organisation de la publicité des hypothiqnes et
des priviléges m'est pas assez rigourense.* Il en résnlie des
recherches antipathiques au paysan guni délaissera I'établis-
sement le micux organisé pour obtenir ailleurs de 'argent a
des conditions plug élevées. 2

* I’Economiste frangais, 24 jauvier 1903, page 100. Les états récapitnlatifs
dresséa en 1877 par les directenrs départementaux Tont ressortic 4 49 milliards
279 millions le total des créances certaines et déterminées, garanties par des
inscriptions effectives non compris celles du Crédit foucier de France,

Mais on sait que les intéressés négligent voloutiers de réclamer la radiation
des inpcriptions gquand la detie est éleinte, comptant sur la déchéance dé-
cenmale pour lear en épargner la peine, Les consexvateurs avalent &t invitée
4 bien fixer a proportion gui pourrait &tre assignée dane chaque arroundisse.
ment 4 ces hypothéqnes mortes et de ce chef une défalcation de 5 williards
742 millions avait &té recoanne nécesssire, ce qui réduisit le montsnt réel de
la dsite hypothéeaire & 13 milliards 587 millions.

% G. Lécalle. Lex Associations agricoles, page 88. Le paysan mentre une




Ces obstacles, d’ordre juridique, ne suffisent pas cependant
A expliquer la faible proportion de préts, un cinquiéme du
total environ (page 35), ailribués par le Crédil Foncler i
Pagriculture. C'est peu, évidemment, en regard du programime
énonce dés son origine par le Crédit Foncier qui se propo-
sait comme but essentiel de fournir aux cullivateurs des
capitaux 4 bon marché. Pour atteindre ce but, il et fallu
déceniraliser heaucoup plus. Sur ce point, c'est le monopole
qui semble avoir éié¢ néfaste an bien géuéral. En Vabsence
de concurrent, le Crédit Foncier n'a pas été suffisamiment
stimulé, P'agriculture ne lui procurant pas de gros héné-
fices.

5i nous classons les 'préts depuis I'origine d'aprés leur im-
portance et d’'aprés leur durée,t nous obtenons les tableaux
suivants :

1. D'aprés lewr unportance,

1918
De 5000 et au-dessons . . , . . Fr. 159,697,837 92
De 50 & 16000 . . . . . . » 82,/5830919

De 10004 &4 50,000 .
De B0001 4 100,000 1,236,308,311 &
Pe 100001 4 500,000 .o . 2,227,625,202 30
De 500001 et au-dessus , ., , . , » ‘978,740,668 15

Fr. 6,677,808,473 32

=

1,572,265,788 9

w

3

certalne crainte 4 recourir au crédit. 11 est méfiant pour Vopération qu'il va
faire, il ne veut pas qo’on seche ses besoins d’argent, il est comme honteux
¥'#re obligé de s’engager dans cette vole. Les paysans #entourent ds précan-
tions lorsqu'ils enirent dans une hangue, comme 5’ils comprometiaient lenr
nom,

! Le Crédit foncier ne fait malheursusement pes ponr ces deux classements
lo départ entre les préts anx propriétés urbaines et ceux anx propriétés ru-
rales,
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2. Daprés leur durée;
1043

Av-dessous de20ans . . . . . Fr. 255,180,008 49
De 20 ans » 154,882,102 40
DeaB0ans . . . . . . . . = 9307201 —
DeBadfans ., . . . . . . . » 20020514553
De 41 4 4% ans . » 172,163,650 76
De 50 4 50 ans . » 1,144,959,380 63
De 60 4 75 ans | »  8,881,078.594 51

¥r. 6,677,806,173 32

Le Crédit Foncier préte davantage &4 la grande proprieéié,
puisque les deux tiers de ses préts sont supériewrs a
Fr, 50.000.~, La moyenne des préts de moindre importance
est toutefois en augmentation constante, ainsi qu’il résulte
des chiffres suivants:

Préts de Fr, 5000 — et au-dessous.

Annde. Prits. Francs,
1908 1081 3,897,348 20
1909 1142 3,813,616 A
1010 2723 7,286,464 BO
1911 2499 7854204 —
1912 2847 7,319,555 —
1913 2379 7,664,169 ~—

Quant 3 la durée des préts qui nous intéresse spéciale-
ment au point de vue du crédit hypothécaire rural, nous
constatons que ce sont les préts amortissables en 60-756 ans
qui sont les plus nombreux; viennent ensuite ceux dont
I'amortissement exigera de 50 a4 59 ans. Ces denx catégo-
ries constituent & elles seules presque les quaire cinquiémes
des préts consentis par I'établissement ; ils sont, selon nous,
a trop longue échéance, puisque I'emprunteur ne pourra
tteindre sa'dette de son vivant. Ces délais exagérés sont une
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des causes de 'importance du montant des remboursements
anticipés ;

surls capitalde . . . -« . Fr.e067788173 32
le Crédit Foncier a rec.ouvré depms lorigms
1. Par l'efiet de I'amor-
{isssment semestriel . . Fr. 819,324,886 &8
2, Par sulls ds rem-
bonrsements anticipés . » 3,285,036,613 38 F'r. 4,104,864,466 26
Capitanx dus sur préts hypothécaires . . Fr. 2,572,948, 717 06

Ainsi Pamortissement semesiriel est relativernent pen pra-
tiqué. 5’11 est des cas ol des débiteurs ont pu se libérer en
une fois dn solde de leur dette, ce mode doit &ire considéré
cependant comme aceidentel. L’amortissement méthodique
présente des garanties plus grandes pour lextinction de la
dette ; or la banque Ini accorde un trop long terme 4 ce qu’il
nous parait. On objectera que, 'emprunteur &tant libre de
fixer le temps pendant iequel il veut ameortir, pourvu qn’il
soit compris entre 10 et 75 ans, c’est & lui &4 agir selon sa
situation ; il n’en reste pas moins qu’en fixant un délai plus
conrt, Je Crédit Foncier obligera ses débiteurs 4 amortir levr
detie de leur vivant, ce qui est en somme un devoir a I'égard
de leurs aprés-venants. .

Il nous reste & voir maintenant si le Crédit Foncier préte &
un taux qui justifie les privildges que le législatenr Ini a
conférés. Larticle 68 des statuts établit que le taux de Vin-
térét des préis, fixé par le Conseil d’administration, ne pourra
dépasser le taux de revemu des obligations de 0,60 %. En
outre, selon V'article 11 du décret déja cité de Février 1852, le
taux des préts ne peut étre supérienr 4 5%. Les emprun-
teurs ont donc 14 une garantie sérieuse. En 1906, le Crédit
Foncier préte au taux moyen de 4,339 % ; en 1907 4 4,2
en 1908 4 4,50; du 15 janvier 1909 an 11 novembre 1912 A
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4,30 ; du 11 novembre au 6 juillet 1913 & 4,50 ; du 6 juillet au
16 novembre 1913 & 4,65 et 4,85 dés lors. Le taux hypothé-
caire, qui subit les fluctuations de celui de Tintérét, varie
entre 4,25 et 4,85 % ; cela counstitve pour les nombreux em-
pruntenrs de I'établissement francais de P'argent 4 long terme
a de bonnes conditions.

P



CHAPITRE TROISIEME

Régime légal du crédit foncier en Suisse.

Bien que ie but'de nolre ouvrage soit ¢xclusivement d'or-
dre économique, il nous ‘ajparu indispensable de mentionner
ici les innovations que le législateur a iniroduites dans le
code de 1912 et qui sont de nature & favoriser le erédit foncier
rural.

Avant J'unification du droit civil, il manguait au crédit
foncier un régime juridique permetiant de mobiliser faci-
lement 1a valeur des immeubles. De plus, la trop grande
diversité des ‘droits bypothécaires — il y en avait 20 — était
souvent un obstacle aux/relations. On ne comptait pas moins
de 60 espéces d’bypothéques différentes. La letire de rente
Galf, telle qu'elle &tait en vigueur dans les petits cantons,
Ihypothéque de Zoug et les Zedel de I'Appenzell dataient
du moyen 4ge, Le Schuldbrief du droii zurichois, en vigueur
aussi en Thurgovie et dans le canton de'Schaffhouse, n’était
guére moins ancien. Il esi intéressant de comstater qu’au
moyen Age un droit unique a existé: Das Giilirechi, anquel
les cantons, en se développant, ont apporié de nombreuses



— 42 —

modifications ; ainsi les conditions d’emprunt bypothécaire
ont bientdt différé d’un canton i I'autre, ce gui fut préjudi-
ciable au crédit immobilier en général,

Le nouveau code a fait disparaiire bien des défauts. Dans
beaucoup de cantons, par exemple, 'immeuble n'étajt pas
désigné avec assez de précision et lestimation des immeu-
bles bypothéqués était faite 4 la légére ; il en résultait des
pertes pour les préteurs, dont la confiance dans le crédit
immobilier subissait naturellement le contre-coup. Le crédit
était difficilement utilisable, les formalités longues ei cofi-
teuses, el l'on obienait malaisément pour uun terrain l'em-
prunt anguel sa valeur ‘semblait donner droit ; le erédit per-
sonnel avee ses dangers continnait done 4 prédominer. La
réalisation des titres hypothécaires était difficile dans cer-
tains cantons, malgré l'exemple de Zurich dont la cédule
hypothécaire Schuldbrief jonissait depuis loungtemps des
avaniages d'une circulation facile, comparable a celle de
titres au porteur. Quand un propriétaire-foncier zurichois
voulait seiprocurer jde I'argent, il ponvait obtenir lune cédule
hypothécaire sur son terrain; contre ce titre déposé en nan-
tissement a 1a Caisse de préts, il obtenait les fonds dont il
avait besoin, Mais au-deli des frontiéres cantonales, cette
opération si heureuse n'était plus possible ; des guestions de
forme empéchaient la réalisation du titre.

Plus tard toutefois, les établissemenis cantonaux et les
sociétds par actions réagirent en orgamisaut le crédit hypo-
thécaire. Ils V'ont régularisé par une évaluation et une déli-
mitation systématiques des biens et en faisant connaiire
publiquement les conditions du prét.

Le nouveaun Code civil ne fait pas seulement disparaitre
ume grande diversité de lois et de coniumes, il donne encore
av crédit immobilier une plus grande souplesse et il le favo-
rise par Vintroduction de titres qui permettent de négocier
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facilement Ia valeur d'un immeuble. Le propriéiaire foucier
bénéficie surtout de la mouvelle loi en ce qu'elle le libére
tout 4 fait du crédit persounel, 51l le veut bien.

Les auntenrs de unoire nouvean code se sont inspirés du
droit confemporain d’aulres pays, spécialement de T'Alle-
magne, mais c'est surtout auxinstitutions juridiques suisses
qu’ils ont fait appel.

La législation a emprunté au canton de Zurich la cédule
hypothécaire ; aux petits canfons, la letire de rente ;;a Béle-~
Ville, le regisire foncier et aux cantons de la Suisse romande,
I'bypothégque, pour me citer que les points les plus impor-
tants des chapiires qui nous concernent.

D’aprés le systéme du Code civil suisse actuel, le gage im-
mobilier ne peut éire constitué gue sous Pune des trois for-
mes suivantes : I'hypothéque, la Iettre de rente et la cédule
hypothécaire.

L'hypothégue est un droit réel sur un immeuble donné
comme garantie dune obligation actrelle ou future; Iins-
cription de ce droit an registre foncier est essentielle et le
créancier pent demander qu’il lui seoit donné un extrait de
Pinscription dans le registre. L'article du Code qui régle la
question nouvelle des cases hypothécaires a une imporiance
spéciale. Sons Pancien régime une créance de second rang
passait ipso faclo au premier rang lorsque, pour une raison
o pour une autre, la créance de premier rang disparaissait
celle du troisiéme rang passait au second et ainsi de suite,
Il w'en sera dorénavant plus de méme ; les créances gardent
leur rang,

Cette institution des cases fixes parait devoir prendre de
Vimportance par Viutroduction des cédules hypothécaires et
des letires de rente. La cédule hypothécaire dun nouvean code
est un legs duldroit zurichois ; ¢lle tient i la fois de I'hypo-
théque et de la lettve de rente, de I'hypothéque par le fait
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guelle constitue une créance personnelle garantie par un
immeuble, de la lettre de rente parce qu'elle est pour le eréan-
cier un titre hypothécaire qu’'il penl metire en circulation.
La cédule hypothécaire permetira ainsi de mobiliser la va-
leur idn sol et, grice 4 la souplesse que lui donune sa grande
facilité de circulation, sera sous pen un titre hypothécaire trés
employé, La cédule, qui peut étre un titre nominatif ou an
porteur, est déliviée par le conservateur dn registre foncier
sans grandes formalités et 'acte notarié n’est pas nécessaire
comme pour I'hypothégue. Remarguons gue foutes les cédules
snisses n’auront pas la méme valenr, car selon Particle 843
dn Code, les cantons peuvent eux-mémes fixer une limite 4
Testimation officielle des immenbles gui garantironi les cé-
dules hypothécaires. '

Pour les letires de rente, il en sera différemment, en prin-
cipe du moins, et leur valenr comme moyen de crédii doit
éire la méme dans tout le pays puisque ce titre est uune
créance coustituée en charge fonciére sur un immeuble (§ 847,
alinéa 1). En d’autres termes, la letire de rente est une créance
en capital dii par le propriétaire d'un fonds sur larvaleur de
ce fonds ; elle ne peunt étre constituée que surdes immeubles
ruraux, des maisons d’habitation et des terrains i hatir (§ 847,
alinéa 2).

Pour donner a la lefire de rente loute la sécurité vonlne,
sans meiire en jeu la responsabilité personnelle du débiteur,
1a loi dispose que le <apital de la letire de rente grevant des
fonds ruraux ne pourra excéder les deux tiers de la valeur
dn rendement du sol, plus la moitié de la valeur des im-
menbles,

Ces dispositions donneront A la leitre de repte le crédit qui
Iui est nécessaire et en feront vraimen! un ﬁtre négociable,
qualité essentielle puisque la letire de rente ne peut étre
dénoncée par le créancier. Le débiteur, par contre, peut ra-
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cheter |la letire de rente a I'expiration de chague période de
six ans en la dénongant 4 'avance. : ‘

Ou le nouveau code a encore sériensement innové, cest
dans I'émission des titres fonciers destinés 4 éviter au débiteur
T'obligation des’adresser 4 un créancier unique. On est parti
dn principe que les relations directes avec le propriétaive-
emprunteur nnisaient au crédit foncier ; ¢’est ainsi qu'a surgl
un intermédiaire — généralement nne banque — qui paie
réguliérement les intéréts an eréancier, encaisse A échéances
fizes les intéréts dlis par le déhitems, et se charge ainsi des
réglements de compte, en lieu et place des préteurs et em-
prunteurs,

I’émission de tiires sembhlables est possible de quatre
maniéres

1. En constitnant une hypothégque ou une cédule hypo-
{hécaire pour Ia totalité de l'emprunt et en désignant un re-
préseniant des créanciers et du débiteur (§ 875, alinéa 2). Ce
représentant conserve le titre hypothécaire fondamental en
représentation duquel des délégations hypothéeaires sont
émises pour élre négociées. Le conservateur du regisire fon-
cier n'intervient ici gue pour inscrive I'hypothégue et pour
créer éventuellement une cédule.

2. En constituant un gage immobilier ponr la totalité de
Temprunt aun profit de I'établissement chargé de I'émission
et en grevant la créance ainsi garantie dun gage en faveur
des obligations (§ 875, alinéa 3). L’établissement chargé de
Témission devieml le débiteur vis-a-vis des nouveanx sous-
cripteurs ; le titre fondamental est détenu pour le compte des
obligataires par un tiers qui en a‘la garde.

3. Sous forme de cédnles hypothécaires et de lettres de
rente en série. Chaque créancier regoit lui-méme du débiteur
ou de la banque intermédiaire un certain nombre de fitres
hypothécaires créés par le conservateur du regisire foneier ;
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ces titres sont de Fr. 100.— ou d'un multiple de Fr. 100,—.
L’bypothégue peut étre organisée de telle manifre que tous
lgs créanciers ont un droit collectif sur tous les terrains, on
bien, dans le cas d’emprunts moins imporiants, chague lopin
de terre sera grevé Jd'un certain mombre de titres Jdfument
numeérotés ; les créanciers de ces séries me ponrront cepen-
dant jamais faire valoir leurs droits que conjointement.

L’amortissement, sans ére obligatoire, est dans Iesprit
de 1a loi; Yarticle 878 prévoit qu'il powrra représenter un
certain mombre de titres et qu’il anra lien soit d’aprés un
tablean d'amortissement, soit indépendamment de ce dernier.
Tandis que le tivage an sort des cédules et Jeur annulation
s¢ feront entre les intéressés, les camtons sont 4enus de con-
troler ces opérations quand i s'agira de letires de rente.

4, Sons forme de lettres de gage. {Ces titres sont dn wessort
de la législation cantonale, en attendant que la Confédération
fixe elle-méme les conditions reguises pour leur émission.
les établissements de crédit bypothéecaire doivent remplir
certaines conditions pour éire autorisés par les gouverne-
ments cantonaux & émetire des lettres de gage. Les titres,
qui se présentent extérieurement comme des obligations, pen-
vent ére soit am porteur, soit nominatifs, et sont munis de
conpons. Deux gualités importantes les distinguent cepen-
dani des obligations ordinaires : ils sont spécialement garan-
tis par les titres de gage immobilier de Véiablissement et ne
sont pas dénongables de la part des créanciers ; par }a méme,
ils rendront de grands services aux institutions de crédit
hypothécaire qui pourront préter plus facilement & long
terme. En entourant la letire de gage de toutes les garaniies
désirables, le législateur vonlait permettre ‘aux banques fon-
ciéres de se procurer des capitanx A bon marché, pour qu'a
leur tonr elles en fissent profiter les propriétaires-fonciers.
La bangue nous apparait ici dans son véritable 16le écono-
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mique d’intermédiaire enire le capitaliste-préteur et le pro-
priétaire-foncier emprunteur.

Une autre innovation de la nouvelle loi qui, selon toute
probabiliié, doit avoir des conséquences importantes, est le
droit de gage en cas d’améliorations dun sol. Ceite mesuye,
prise dans le but exclusif de faciliter aux agriculieurs sans
ressources la mise en valeur de leur sol, prévoil que, pour les
dépenses faites en vue d'améliorations exécutées avec le con-
cours des anforités, il peut éire constitué au regisire foncier
un droit de gage qui prime tous les auires. Si I'amélioration
a 4té faite sans subvention de U'Etat, le terrain ne pourra
éire grevé que des deux tiers au maximum de la dépense et
celle-ci devra étre amortie, par annuités, en 20 ans au plus.

Registre foncier. — Cette institution ‘est née de la nécessité
de soumettre les droits réels sur immeubles 4 des formes
spéciales les rendant inattagquables. Elle est I'ensemble des
différenis livres et documents qui constituent pour ainsi dire
Iéiat civil des immeubles. Son but est double: indiquer
dune part la situation juridique des immeubles en en don-
nant la détermination exacte ainsi que les charges qui les
grévent ; assurer d’aulve pari la publicité de tous les actes.
Les intéressés peuveni donc toujours se renseigner; ils ne
traileront qu’a bon escient, car les inscriptions dont ils doi-
vent avoir connaissance sont constituiives de droit.

Avant Iintroduction de notre nouveau Code civil suisse,
seuls les cantons de Bale, Soleure el Vand avajent un regisire
foncier comparable 4 celui que les cantons se constiiueni dans
¢e moment pour metive leur organisation en harmonie avec
la loi. La plupart d’enire enx avaient d¢ja un registre fon-
cier, mais pour plusieurs, il était ineomplet et manquait de
méthode. Par suite de la nouvelle organisation, tout ce qui
concerne le droil immcbilier a été simplifié et réuni dans ux
seul bureau,



CHAPITRE QUATRIEME

Le crédit foncier rural en Suisse.

Introduction.

De méme qu'en Allemagne et en France, le développement
du crédit foncier dans nofre pays est le reflet de nos dispo-
sitions législatives et de l'organisation du crédit. *

En Allemagne, Vactivité de I'Etat a été déterminante dans
T'organisation générale du crédit hypothécaire. Dés qu'une
classe de la population était menacée d'une crise écono-
mique, I'Etat favorisait la fondation de banques ou d'asse-
ciations destinées 4 combatire le mal naissant. Ainsi, par une

* Eduard Wegener, Die schweiz, Bodenkreditinstitute, 1846-1912, page 15.
L'organisation du crédit foncier en Suidse est en relation &iroite avee le sys-
téme bancaire, car les Stablissements hypothécaires de ce pays, officiela ocu
privés, fout sur une grande échelle, & cbté dn prét immebilier, les opérations
commerciales proprement dites. Nous.ne trouvong en Suisse, jusgu'a présent
tout au meins, que dans uone trés faible mesure la spéelalisation dans 1g do-
maine deg opérations ; la sdparatiou des bangues en établiszements hypothé-
caires, commercizux on de dépdt ne 8’y est pas développés comme dans d'au-
tres paya.
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action coniinue, I'Eiat a introduit avec succés la division
dans VPactivité des bangues. Clest sous ceite influence que
furent peu & peu fondés les établissements fonciers d’Etat,
dont nous avons analysé le fonctionmement an début de <e
travail. Enfiu, en 1899, une loi ’Empire place les banques
bypothécaires privées sous la surveillance de I'Etat. Cette
loi est comme le couronnement d'une politique économique
qui a vahra PAllemagne de nombreux progrés.

En France, Paction de PEtat a été moius directe, sinon la
loi actuelle qui régit le prét immobilier edt déja été modifide.
Ce pays wen posséde pas moins Pétablissement foncier le
plus important du mende. Le)Crédit Foneier de France dis-
pense le prét hypothécaire dans les meilleures conditions
possibles, pour peu que le propriétaive empranteur soit fami-
liarisé avee les opérations de banque.

£n Snisse, 'organisation foneiére devait se ressentir de la
multitude de nos lois cantonales e, aujourd’hui encore, pour
le crédit hypothécaire rural tout au meins, nos cantons sont
autant de petits Etats qui résclvent le probléme fonecier par
enx-mémes,

Jnsque vers le milien du siécle dernier, le erédit bypothé-
caire n’était pas organisé chez nous, paree que loffre des
caisses d’épargne et du capital privé suifisait 4 la demande.
Mais, d¢s lors, 1e développement de Findustrie et du commerce
a changé la destination des capitaux. Le capitaliste priveé,
qui n’avait va dans le prét immobilier qu'un placement sir
et rémunérateur, retive bientdt ses fonds pour les placer dans
les grandes entreprises par actions et le rentier, hypnotisé
par Pémission d’obligations rapportant un gros intérét, dé-
nonce égalemeni ses préts. La situation des propriétaires fon-
ciers, rendue eritique de ce fait, préoccupe aussitdt les éco-
nomistes et leg gouvernements; i1 s'agit de rendre aux

emprunteurs les capitaux que l'industrie leur retire. Ce sera
BILLETSR — &
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une des tAches de l'organisation bancaire qui date de cette
époque. Ce qui prouve dans quelle situation intenahle se
trouvait alors la propriété immobiliére, c’est la création de
toutes nos banques, cantonales e hypothécaires dans Tespace
des soixante derniéres années environ.

Une des conséquences premiéreside la création simultanée
de nos bangques d'Etat et des banques hypothécaires pri-
vées fut la substitution du crédit organisé an crédit indivi-
dnel. Ce changement dans les relations entre préteur et
emprunteur marque un grand progrés,

Actuellement, notre organisation en Snisse peut se résumer
comme spit. Tons les cantons, le Tessin exceplé, possédent
un établissement hypothécaire officiel, * soit une hanque
d’Etat pure, soit une banque ou caisse d'épargne {ravaillant
sous la surveillance de VEtat. * En outre, presque partont,
les hanques hypothécaires privées complétent le résean han-
caire proprement dit. A c6té de ces deux catégories d'insti-
tutions de crédil, il existe un grand nombre de caisses
d’¢pargne et de préts qui placent lewrs fonds sur hypo-
théques.,

Nous n'aurions pas donné me image compléte de notre

t Nos difiérentes Banques cantonales qui font le prét hypoihécaire propre-
ment dit ont §t¢ fondées daps Pespace de 68 ans. La premidre en dats, celle
de Lucerne, 3 4té fondée en 1850, la dermidre, celle d’Argovie, en 1943, Quznt
aux 20 baaques hypothécaires euieses, si 'on en excepte la S. 4. Lew & (s,
& Furich, dont la fondation remonte & 17565, elles furent ausst fondées en un
laps de temps relstivement trds court. La plus ancienne, la Caisse hypothé-
caire du csnton de Berne, date de 1846, celle qui fot étabiie en dermier lieu
eat la Bodenkreditbank, de Bile, fondée en 10.

£ Yoir page 481,

3 Eduard Wegener, op. cit., page 27. L'organisation actuelle des établisse-
ments de erddit foncier snisses est encore complétement sons U'influence de la
wuHliplicité des droits cantonaux et il se passera emcore vralsemblablement
hien des décades avant gue le nouvesn code civil ne se soit inirodult compld-
tement dans la vie économique de la Suisse; il 2 apportd entre sutres Iunité
du droit immobilier ainsl que lz possibilité d'une nouvelle organisation du
crédit foncler,
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organisation, si nous ometiions d'indiquer le réle tonjours
plus grand que joue depuis quelgue quinze ans la coopération
dans le domaine du prét rural. L'Union snisse des Caigses
Raiffeisen est & la téte de ce mouvement ; elle groupe actuel-
lement 178 caisses de crédit mntuel et a consenti, en 1914,
des préts hypothécaires pour 21 millions et demi. Ce chiffre
parait de prime abord insignifiant comparé 4 eelui de nos
différentes hanques, qui est cent quatre-vingts fois plns grand.
Toutefois, 'on ne peut pas mesurer la signification de ces
préts par une simple comparaison de chiffres. Economique-
ment, les préts Raiffeisen ont lune valeur spéciale ; consentis
dans des circonstances particuliéres, qui provoqueraient sou-
vent un refus de la part dautres banques, ils revétent le
caractére d'une cenvre sociale. Aussi leur avons-nous consa-
cré un chapitre spécial.

En résumé, les diverses organisations qui font en Suisse le
erédit hypothécaire, forment les groupements suivants:

1. 22 banques cantonales. !

2. 2 banques hypothécaires d’Etat. ?

3. 3 bangues hypothécaires institnées par nne loi canto-
nale et constituées en S. A. L’Eiat est représentd dans le
Conseil d'administration et s'est réservé un droit de surveil-
lance, *

4. 116 caisses d'épargne et de préts.

5 62 hanques hypothécaires privées.?

6. L'Union suisse des Caisses Raiffeisen.

* Les Banques clessées sous chiffres 4, 2 et 8 sont groupées sous la rebri-
que Banqgues "Eiat ot mixtes dans notre tableau de la page 181,
. * Caisse hypothéesire du canton de Berne, Einzinzerkasse des Kantons

DZErT.

# Les Caistes hypothdcaives des cantons de Fribourg et de Genéve ot le Cré-
dit Foncier Vaudois,

‘ Dans son ouvrage : Die schweizerischen Hypothekenbanken, publié en
1814 & I'occasion de I'Exposition nationale suisse & Berne, M. J. Weber-Schur-
ter, Rirecteur da Crédit Foncler Suisse & Zurich, compte 30 banques hypothé-
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Nous nous étions proposé au début de notre travail de fixer
les proportions dans lesquelles sont répartis les préts ruraux
et les préts urbains. Ce rapport nons semblait d’antant plus
essentiel, qu'une seule catégorie de préts — ceux consentis
a lagriculture — nous inféresse ici, Matbeurensement, cette
classification est impossible # établir, car les rapporis an-
nuels des différentes banques ne renseignent pas 2 cet égard.
On pent par contre paser en principe que les banques hypo-
thécaires privées dispensent principalement le prét urbain,
tandis que les banques cantonales ei les Caisses Raiffeisen
satisfont les besoins de la campagne. '

Cette répartition est d'ailleurs dictée par la nature méme
des hanques cantonales, Ces établissements, qui- jonissent de
la garantie de I'Etat, peuvent emprunter 4 des conditians
légérement meilleures que les bangues privées ; d'autre part,
lenr activité est presque toujours double; 4 c6ié du service
bypothéeaire, 4 bénéfice minime, ils ont une section com-
merciale dont les hénéfices permettent de supporter la ma-
jeure partie des frais généraux de la banque. Ces deux fac-
teurs fonl profiter le propriétaire empruntenr dun taux
favorable ; il est juste que Pagriemltenr en bénéficie en pre-
miére ligne, puisque son emprunt, contrairement 4 celni du
propriftaire urbain, est presque joujours exempt de toule
idée de spéculation.

Comme il s’agit pour nous d'examiner si la création d'une
banque hypothécaire nationale répondrait aux besoins de
Tagricnlture, il est évident que les conditions faites par les

cairez suisgos proprement dites. Ce chiffre ue cofmprend pas Iss banques
mixtes qui font du prét immobilier une partie senlement de leur activiié.
Notre statistique de la page 184, établie d’aprés le principe adopté par M. le
I’ Ad, Jobr dans son &tude : Das schweizerische Bankwesen in den Jahven
1906-1908, comprend toutes les bangues hypothécaires privées au capital
approximatif de 4 million et dont le prét hypothéeaire est une des opérations
importantes.
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établissements d’Etat nous intéressent davantage qne celles
des banques privées. Dans plusieurs cantons, ol Texiguité
méme du territoive exclut la présence de plusicurs banques
importanies, nous ne nons occuperons gue de la Banque Can-
tonate, \dont les conditions fout loi pour les préis agricoles.

a) L'organisation du crédit foncier rural
dans les cantons.!

Canton de Zurioh.

Dans ce canton, le gouvernement s'est depuis longlemps
intéressé an crédit hypothécaire; il ¥ a plug d'un siécle et
demi, il possédaii officiellement des actions d'une banque
appelée Instifut der Zinskommission, qui s’occupait surtout
de préts sur hypothéque et gui, en 1854, devait se transformer
enla S. A. Leu & Cie. En 1913, le gonvernement était encore
portenr de 1388 actions de cette hanque qui, actuellement,
préte anssi bien A Péiranger qn’en Suisse. En 1866, les anto-
rités cantonales s'intéressent encore & la fondation de la
Banque Hypothécaire de Winterthour, en souscrivant 1100
actions de Fr. 500.— de cet établissement ; elles en possédent
2000 avjourd’hui. Cette participation de T'Etat & deux insti-
intions privées pronve assez Vimportance gue les antorités
ont atiachée depuis longtemps 4 une honne organisation
hypothécaire. Ce n'est qu'en 1869 cependant gue le Grand
Conseil vota un projet de loi étahlissant une bangne canto-
nale garantie par I'Etat; le peuple accepta la loi par 37,167
v0ixX contre 8,144. Une telle majorité témoignaif sans donte
d’an besoin de crédit plus pressant dans le pays ; de fait, ce

* La date de fondation des hanques canfonales on & leur défaut des &ta-

b}issement! hypothécaires officiels a déterminé Pordre dea cantons dans ce cha-
piire, - .
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soni des événements économiques qui oni provoqué, au sein
de Passemblée législative, la discnssion sur un sujet déjh
étudié puis abandonné dix ans auparavant.

L’essor exceptionnel de I'industrie ¢t du commerce, a partir
de 1850, provoquant une hawnsse des prix dans l'agriculture,
la valenr des terrains augmenta de fagon exagérée et, vers
1860, les conséquences de cet état de choses anormal se firent
sentir. En méme temps, les relations commerciales de Zurich
avec l'étranger se ressentaient durement des suites de la
guerre en Europe et en Amérique. Les achats de terres s'é-
talent faits & des prix que le rendement des années suivantes
ue justifia pas. La hausse du faux hypothécaire, conséquence
de celle de Pargent court, aggrava la situation de Vagrieul-
fure qu'éprouvait déja la construction de voies ferrées faci-
litant la councurrence des produils agricoles éirangers. D'an-
ire part, les capitalistes se tournaient vers l'indnstrie aux
tanx plus rémunératenrs. Non seulement le paysan devait
payer son emprunt cher, mais encore il le tronvait difficile~
ment, les bangues hypothécaires ne suffisant pas & la
demande. Daus ces conditions, une bangue fonciére, avec ga-
rantie de PEtat surtout, devait étre la bienvenue ; les quelques
chiffres svivants, gni indiquent la progression du capital
placé en hypothéque de 1870 a4 1914, le démontrent ample-
ment.

Prita hypothécaires Préts hypothécairen
Anuodes, sn millions de francs*. Anaées. en millicns de franes,*
1870 5, 1885 73,3
1871 9,7 1890 71,9
872 . 138 1895 95,~
1878 16,2 1906 150,54
1874 28,6 1M0 2494
1875 3,3 1914 3421

° Les préls agricoles formaisnt jusqu'ep 188D les 3, des préts hypethécal-
res; en 1903 ils ne constitnatent plus qoe le 56 3/, %;; I'énorme développement
de Zurich est la canse principale de ce changement qui ne g’eal nullement fait
Aux dépens de la campagne, dont les emprunts augmentent aussi.
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Vers le milien du XTX=e siécle done, les besoins d’une orga-
nisation du crédit immobilier se firent sentir vivement tant
dans la ville de Zurich qua la campagne. Le systéme de
crédit individnel, si longtemps pratiqué, avait répondu anx
exigences aussi longtemps que le créancier pouvail surveiller
sang difficulté i grande perie de temps Vemploi des capitanx
qu’il prétait ; mais, dés que la surveillance des opérations de
préts fonciers devint telle qu'clle provoqua Péclosion d'une
activité professionnelle spéeiale, le crédit organisé prii nais-
sance. On attribnait 4 Vaucien systéme du prét individuel
une valeur économique spéeiale dne au fait que le préteus
connaissait son’débiteur, avec lequel il était fréquemment en
relations. Cet état de cboses cessa avec la substitution dn
erédit organisé an crédit individuel, dans les années 60.

La situation précaire dans laquelle se trouvaii la propriété
immobilidére des campsgnes engagea les agriculteurs 4 s’a-
dresser aux caisses d’épargne el c’est ainsi gue la direction
de quelques caisses, notamment celles de Pliffikon et Affol-
tem a. A. * modifiérent leur ancienne politique de placement
el s’efforcérent de répondre 4 ces nouveanx bescing de crédit.
Mais le danger de ce genre de placements fut bien vite
reconnu ; c’est pounquol, & part une on deux exceptions,
les caisses d’épargne n’introdunisirent pas le prét foncier dans
leurs opérations, évitant ainsi d'immobiliser des capitanx
exigibles. Cependant, il fallait remédier 4 la situation et c’est
la Hilfsgesellschait de Wintertbour qui, la premiére, ent
reconrs 4 une mesure henreuse en convertissant la caisse
Tépargne qu'elle gérait en une bangque hypothécaire. Le
fonds de réserve de Vancienne caisse (fr. 72.195.—) fut laissé
an nouvel établissement pendant dix ans pour couvrir les
frais généraux et ceux de fondation. L’actif de Ia caisse

* C.=E. Loosli, Zur Geschichie des Immobiliar-Kreditwesens der Sfla.dt wnd
des Kantons Zurich, p. 84
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(fr. 1.334.933.—), consistant surtout en cédunles bypothéeaires,
passa 4:la nonvelle bangue. Le Conseil d’Etat du canton de
Zurich et le Conseil communal de Winterthour tinrent a
prouver l'importance qu’ils attachaient 4 la nonvelle société
en souscrivant un certain nombre d’actions. Cetiz partici-
pation, ainsi que nous l'avons vu plus haut, subsiste aujour-
d’hni encore. '

Les années 60 sont caractérisées par une pression toujours
plus forte sur I'Etat pour obtenir de lui I'aide nécessaire,
Les services, rendns par la banque Leun étaient jugés insuifi-
sanis hien que les conditions fussent modérées. Le dividende
de 6-7% que cet établissement servait 4 ses actionnaires
était considéré comme exagéré. L'idée d'one banque &'Etai,
dispensant le crédit &4 bon marché, avait &t lancée et on
réclamait une banque cantonale qui ferait juste assez de
bénéfices pour payer l'intérét de son capital, pour couvrir ses
frais généraux et doter convenablement son fonds da réserve.
Ces bénéfices seraient obtenus d’autant plus facilement gue
I'établissement officiel émettrait des billets de hangue, ce qui
équivaundrait 4 un emprunt sans ingérét. Il en résulterait une
source de prefits, dont les débiteurs hypothécaires atfen-
daient monts et merveille. Ils se figuraient, en effet, qu'ils
avaient un droit spécia) sur les gains ainsi escomptés. Dans
le peuple, l'expression de Banque Cantonale était devemme
synonyme d’argent bon marché.

En 1866, une motion Keller, proposant la eréation d'une
hangue d'Etal, fut acceptée, La Commission désignée fit nn
rapport circonstancié en 1868, et le 21 octobre 'de Vannée sni-
vante le peuple votait la création de la Bangue Cantonale
Zurichoise, qui ouvrait ses gnichets en février 1870. '

Révisée en mars 1902, la loi sur la Bangue Cantonale Zuri-
<hoise dispose en son article premier: « Le bui ide I'étahlis-
sement est de satisfaire les besoins de crédit des habitants

ERE T
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du canten en s’attachant spécialement &4 cenx de la petite el
de )a moyenne propriété. » Cel article, qu'on frouve déjk en
téte du premier réglement de la Bangue, n'est jamais resié
lettre morte, comme on le verra par la snitle. Les paysans
znrichois sont ainsi parmi les mieux servis chez nous ; il est
vral que pen de hanqnes de notre pays peuvent faire des
conditions aussi favorables que la Bangue Cantonale Zuri-
choise, qni joint i lses qualilés de bangue d’Etat, de bangue
commerciale et de caisse d’épargne, le privilége d’étre étahlie
snr I'un des premiers marchés ' financiers suisses. A méme de
se procnrer les fonds nécessaires ponr les préts hypothécaires
anx conditions les meilleures, elle favorise l'agricnlture par
des préts bon marché ; elle posséde dans le canton 11 sucenr-
sales, 15 agences comptant environ quatre-vingts bureaux
de recettes ; ceite organisation la maintient en relation cons-
fante et intime avec la population des campagnes,

En 1894, le Comilé central de I'Association zurichoise des
paysans proposa de séparer la section hypothécaire de la
section commerciale, d’'administrer séparément ces deux
branches d’activité et de consacrer 4 I'amoriissement des
cédnles le bénéfice réalisé sur les opérations hypothécaires.

Le Consell de la banque rejeta cette proposition 4 I'nna-
nimité, faisant remarquer aux pélitionnaires gu'une bangue
hypothécaire pure, prétant i l'agriculture aux conditions de
la Bangne Cantonale Zurichoise, n'éait pas viable; en effet,
la différence entre le faux des emprumts par obligations et
celui des préts hypothécaires ruranx ne permettail pas de
couvrir les frais généraux et de doter convenablement le
fonds de réserve. L'enquéte, en exposant la situalion aux
paysans, lenr pronva combien ils étaieni favorisés. La statis-
tiqne suivante le monire ‘dailleurs :

* Nous empruntons ce tableau 4 Pouvrage de M. le D* Nascheler: Die Ziir-
cher Kantonal-Bank, page 96. '



— B} —
Entérsis dox  Intézdis des préts Différence

Angnbon. Obligations en */, rurau®en®/, om *f,
18704880 . . . . . 4,405 &5 0,095
18814885 . . . . . 5,225 4,267 0,042
i886-1800 . . . ., . 3,78 4,037 0,254
18004895 . . . . . 8,186 3,867 0,249
1896-1000 . . . . . 8.5k 3,783 0,239
1904-4904 . . . . . 4,781 4,— 0,248

A plusieurs reprises, en 1875, 1876, 1879 et'1882, par exem-
ple, le taux des préts fut inférienr 4 celui des obligations.
Les agriculieurs demandaient donc Pimpossible et ils enssent
été Jes premiers atfeinis si lewr politique vw’avait pas éié
sagement combatiue.

La Banque Cantonale Zurichoise fait encore des condi-
tions spéciales aux associations d'utilité publique qui favo-
risent I'agriculture et viennent en nide anx agricultenrs génés,

Pour les préts rurauxz, la Bangue avance jusquaux trois
quarts de la valeur réelle de 'immenble ; pour les maisons,
la proportion descend aux deux tiers; elle n’est plus que de
un tiers pour les monling, les fabriques el les établissemenis
analogues.

La limite des préis ruraux pent étre dépassée exception-
neliement, si 'emprunt est affecté & une amélioration perma-
nente du fouds on % son exploitation. Le surplus 'de la.defte
doit alors étre amorti par des annuités d’au moins 5% de
la somme prétée. Ce crédit d’amélioration sera consenii par
la Bamque & un taux inférieur & celui des préfs ordinaires.
Un débiteur qui, sans étre fautif, se tronve dans une situation
précaire peut aussi éire au bénéfice de conditions exception-
nelles,

Les créances garanties par bypothéque ne serout pas dé-
noneées aussi longtemps que le débitenr s’acquitte réguliére-
ment de ses intéréts ef mainiient son gage en bon 4tat.
~ La Banque favorisera aulant que possible, en cas de préfs

e ———
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ruranx surtout, le remboursement du capital, soii par acomp-
tes, soif pas arnuités. P

Larticle 16 du réglement prévoii que e Conseil de Banque
peut en font temps abaisser ou bansser le tanx sur la base
duquel les contrats ont éié passés; ce faisant, il tiendra
compte du marché de Pargent. En cas de hausse, le débiteur
n'est pas tenu au pajement du nouvel intérét, il dénonce
sou conirat dans Je délai d’'un mois et cela pour la fin du
semesire suivant.

La Banque'se réserve le droit de majorer de % % le taux
fixé par le conirat, si le débitenr ne paie pas ses intéréfis
pendant le mois qui suit I'échéance. Si,an bout de ce délai
Iintérét n'est pas encore payé, le faux sera encore élevé
de % %.

Le débiteur peut en tout iemps, sans avis, verser des
acomptes sur la somme empruntée ; ces versements ue pour-
ront toutefois excéder le quart du montant de I'emprunt
initial.

Le remboursement par-veie d'annuités est obligatoire dans
les cas d’emprunts garantis par hypothéque et canlion. L'an-
noité (intérét et quote d'amortissement) sera au minimum
le 6% de I'emprunt initial.

Le contrat de cantion doit se renouveler au bout de six ans.

La quote d’annuiié ne sera pas réclamée pour les années
de mauvaise récolte.

Cet ensemble de clauses offre aux débiteurs bypothécaires
de la Banque Cantonale Zuricboise tous les avautages d'un
bon crédit foncier.

Un denxiéme étahlissement hypothécaire zurichois dont
Fimporiance éconemique est grande, est 1a S. A. Leu & Cie,
qui a f4té en 1905 le 160®* anniversaire de sa fondation. Cette
hanque hypothécaire jet commerciale est une société par ac-
tions dont les opérations fonciéres oni quelque pew évolué



—_ 6 —

depuis la fondation de la Banque Cantonale Zurichoise.
Avant 1870, * en effet, 1a 5. A, Leu & Cie préiait ses capitaux
surtout dans le canton el notamment & lagriculture. Dés
iors, sa clientile de condition modeste a passé en bonne par-
tie 4 la Bangue Canionale, 4 qui ]a garantie de Etat permet
d’emprunter et de préter 4 des conditions légérement plus
favorables. De ce fait, la bangue privée délaissa les préts
ruranux et s'oceupa davantage de la propriété urbaine ; par la
sulte, elle étendit son champ d'activité aux autres canions,
voire 4 éiranger on elle engage actuellement de fortes som-
mes. 'En 1872, elle décide de ne plus faire de préts inférieurs
4 Fr. 300.— et 'année 'suivante tous Jes préts visés par cetie
décision sont dénoncés ; V'orientalion nouvelle ne peut étre
mieux illustrée gue par les chiffres suivants, De Fr. 3.036.— .
qiréiait en 1872 le montant moyen d'une cédule hypothécaire,
il passe & Fr.p4.390.— en 1901 ¢t & Fr. 87.631.— aun 31 dé-
cembre 1913. A la fin de l'année 1903, la 5. A. Leu & Cie
posséde 4 cédules inférienres & Fr. 500.— et la Banque Can-
tonale 5560; par contre celle~ci a 37 préts supérieurs 24
Fr. 100.000.— conire 117 pour ’établissement prive.

Rien ne fait mieux ressortir la différence entre les cédules
hypothécaires des deux Banques que la constatation sui-
vante : Les préts de la Banque Cantonale qui sont, en 1903,
2,6 fois plus €levés que ceux consentis par la 8. A, Leu & Cie,
se répartissent sur un nombre de débiteurs 25 fois plus
grand.

En 1870, la 8. A. Leu & Cie commence a préter en dehors
du canton; en 1877, 7,2% «de ses préls sont consacrés i
¢e service ; en 1904, la proportion est de 45,06 %. A 1’époque

* Daps les anndes 1863-1866, Len & Ci- ne préiaient pas moins do 220, du
total de la detie hypothécaire do csnton de Zurich. Vers 1a fin de Pannée 1866,
la propriété fonciére zurichoise était grevée de eédules hypothéeaires pour ap
mountant de 362 millions de francs. La maison JLen & C* n ¥y participait que
poar 28 millious, c'est-i-dire 3,8 %,.
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actuelle, elle effectue une bonne partie de ses opérations
hypothécaires 4 'éiranger, surtout dans I'Allemagne du sud
ot l'éiablissement zurichois est trés connu. Clest la con-
cnrrence hancaire sur la place de Zurich gui, en diminuant
le rapport -des opérations hypothécaires, a provoque dés
1870 cetie nouvelle orieniation. Les placements fails en
dehors du canton et 4 l'éivanger sont plus rémunérateurs
que ¢enx consentis & Zurich.

Pour comparer le tablean ci-dessous® avec celni de la
page 58, il ne fam pas perdre de vie que, pour Leu & Cie,
la «différence» exprime en % le bénéfice réalisé sur les
préts cautonaux, intercantonaux et é&trangers; ces derniers
étant plus rémmnérateurs que les préts ruranx, nous anrons
déja par ce fait une différence plus forie que dans le
tablean correspondant de la Banque Cantonale.

Produit des préta Tanx moyen

Moyenne dee anndes. hypoth%ocaires. dea oh]iiallons. Dig]ér.j:me
18764880 . . . . . 4,94 4,60 0,34
18814885, . . . . 4,60 k16 0,44
1886.1800 .- . . . . 4,27 3,81 0,46
18M448% . . . . . 414 8,79 0,25
1896-1900. . ., . . 4,43 8,69 0,54
19044904, . . . . 4,30 885 0,45

Un des buts de la Banque Len & Cie étant d'accorder des
Préts hypothécaires 4 un fanx modique, elle s’est vue obli-
gée d'étendre le cercle de ses opérations pour réaliser des
bénéfices sur la quantité, plutdt que de fixer des conditions
onéreuses. Aujourdhui, il n’y a dailleurs pas grand mérite
a préter sur hypothéque avec un bénéfice restreint; la
concurrence y oblige les hanques. Mais, déja & une époque
ou le capital privé éiait son seul concurrent, la banque

* Leu & CF, Jubildums-Sehrift, page 300,
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Leu & Cie a snt organiser ses;préts conformément aux vrais
principes économiques. Comme preuve des avantages
quelle accordait aux propriétaires, la banque cite cette
constatation, faite 4 plus d'nne reprise an cours de la
décade 1860-70, que de riches paysans lui empruntaient i
4% el &% des capitaux qu'ils s'empressaient de placer
eux-mémes contre bypothégue 4 5 3% et 6 %. Nous retrou-
vons ici I'opération des agricultevrs allemands qgui pla-
caient avec bénéfice largent qu’ils avaient emprunté 3 de
bonnes conditions auprés de leur Landschaft.

Au point de vue du remboursement de la dette, les débi-
feurs ont de grandes facilités. Tl est admis, en principe,
qu'un prét n'est pas dénoncé si les intéréts somt régulie-
rement payés, s1 le gage ne diminue pas de valeur of ne
change pas de propriétaire. Le réglement de la banque
n'étant pas liveé & la publiciié en raison de son caractére
confidentiel, nous n'en c¢onnaissons pas la teneur com-
pléte ; nous savons toutefois que les statuis antorisent des
mréts bypothécaires jusqma concurrence des denx tiers de
la valeur vénale du gage et que les débiteurs peuvent rem-
bourser leur detie soit par acomples, soit par annuités.

Pendant longtemps Famortissement par annuités ne fot
pas appliqué. On s’en tenait ar remboursement par acomptes
facultatifs, qui présente les avantages du systéme des
annnités sans en aveir I'inconvénient ou ce gue I'on consi-
dére dn moins comme tel, & savoir lobligation de faire
un versement périodique déterminé. Mais le principe des
versements facultalifs ne faisant guére rentrer de capi-
taux, la Direction de la banque décida en 1864, dans le
but de diminuer I'endettement, que les emprunteurs paie-
raient une augmentailon d'intérét de 1/2 %, s'ils ne vou-
laient pas sastreindre au rvemboursement par annuités.
5619 débiteurs préférérent aussitdt payer une quote-part
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d’amortissement annuelle de 1%, tant il est vrai que la
volonté d'amortir est et restera le Iacteur le plus important
du désendettement.

Une treisiéme bangue zurichoise qui mérite une men-
tion spéciale, et pour l'importance de ses préts hypothé-
caires ot pour les conditions favorables faites a 'agriculiure,
est la Bangue Hypolhécaire de Winlerthour, qui prit, en
1875, la succession de la 8. A. Hypothekar und Erspar-
nisskassa. Celle-ci fut fondée en 1865 et le gouvernement
zuricheis, comme nous Pavons déja dit plus haut, sous-
crivit 1100 actiens de Fr. 500.--; il en posséde aujour-
d’hni 2000,

A Yorigine, le moutant des préls pouvait aiteindre les
deux tiers de la valenr vénale de l'immenble. Les préts
ruranx payaient un intérét de 1/4 % inférieur & celui des
autres préts fonciers. A solvabilité égale, la préférence -
était donnée aux petits préts. les emprunis n’élaient
dénoneés que si Yemprunteur ne tenait pas son enga-
gemenl uant au paiement des intéréts et au bon entretien
du gage.

Le remhowrsement par aunuités était facultatif, mais
irés encouragé, et le minimum de la quote d'amortissement
était de 1 9.

Les statuts actuellement en vigueur datent de 1899; ils
nont que fort pen meodifié les dispositions précédentes.
Ils p’excluent pas les préts en dehors du canton et ont
mainienu 4 deux tiers de la valeur vénale du gage la limite
maximale des préts hypothécaires.

Le totsl des préis fonciers est wonté de 3 millions en
1866, a Fr. 91.139.207.20 au 31 décembre 1912. De ce der-
nier montant, 1% % est placé en dehors de la Suisse, le
reste presque exclusivement dans le canton.

Voici, ponr Tannée 1908, Ies taux des préts et emprunts
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des trois banques zurichoises doni nens avons parlé, ainsi
que ceux du Crédit Foncler Suisse, actuellement la bangue
hypothécaire suisse par actions la plus imporiante.*

Taux moeyen du  Taux moyen Diffé-

capll'.allplacé des ob]:g;mons reace,
" en Y,
Bangne Cantonale Zaricholse . 4,464 3,800 0,273
Leun & Cie, S, A, . | . 4,305 8,953 0,442
Bancque Hypothécaire, Wmter—

thour . . . ... &850 4,062 0,297
Crédit Fonoier Smsse .. 4,601 4,080 0,421

Canton de Berne.

L’organisation duo crédit foncier rural ne laisse riem &
désirer dans le canton de Berne. Ce résuliat est dit & Paeti-
vité de la Caisse ‘Hypothécaire du canton. de Berne, dont
Pimportance considérable devaii mnécessairement se faire
sentir dans tont le canten. Si le crédit immobilier n'est
pas a proprement parler organisé par U'Etat, il l’est indi-
rectement foutefois, car la loi qui régit la Caisse Hypothé-
caire, comme établissement d’Etat, a une répercnssion sur
toutes les banques pratiquant le prét sur gage immobilier.

Les Bernois ont deux <{tablissements officiels pour les
besoins financiers dn canton : La Banque Cantonale, fondée
en 1833, et la Caisse Hypothécalre, fondée en 1846. Le pre-
mier de ces établissements ne nous intéresse pas an point
de vue du crédit immeobilier, encore qu’a 'actif de son'bilan,
an 31 déeembre 1914, figurent 27,49 milliens de préts sur
hypoihéque. En effet, ce montant provient presque exclu-
sivement de préts urbains, consentis 4 des elients envers
lesquels Ia Bangue a des obligations ; la Bangpe Cantonale

" Comme lee banquee hypothéeaires privées dont nous n'avons pas analysé

Tactivité, le Crédit Foncier Suisse ne fait pas de différence entre les préts
rursux et lea préts nrbaine.
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ne recherche pas ce genre de placements qui, par contre,
sont la raison d’éire de la Caisse Hypothécaire.

Ie montant des préts de cette dernidre s'éléve en
1914 A 200 millions sur un total de valeurs actives de
Fr. 324.886.000.—. |

La Caisse Hypothécaire ne préte qu'en premier rang, sur
immenbles sis dans le canton: elle avance au plns les
deux tiers de Pestimation cadastrale. Liarticle de la loi gui
aniorise Ja banque A préler exceptionnellement jnsqu'anx
trois quarts de la valeur du gage n'est presque jamais
appliqueé.

Le montant maximum des préts est de Fr. 100.000.—; il
peut étre dépassé pour des commnnes et des établissements
publics.

La Caisse Hypothécaire doit en grande partie son bean
développement & une organisation caractéristiqne i oblige
en fait les communes et partant Jes propriétaires 3 s'inté-
resser a elle.

En effet, la commune oi1 sont sis les immeubles hypo-
thégués est légalement responsable vis-a-vis de la Caisse
Hypothécaire des préts consentis. Celte clause, en permettant
a la Banque de répondre plus facilement anx <demandes
de crédit, sans craindre de subir des pertes, angmente anx
yeux des capitalistes le crédit de Yétablissement. Les Con-
seils communaux out Je droit, pour éviter des pertes éven-
inelles 4 leur commune, de faire enx-mémes nne évalnation
des biens hypothéqués au cas o0 ils estimeraient que,
depuis la derniére révision cadastrale, il y a en diminution
de valeur,

Ces principes ont porté Jeurs fruits et anjourd’bul, senle la
Banque Cantonale Zurichoise préte sor hypothégque une
somme snpérieure aux préts de 'établissement heruois.

Il est arrivé 4 la Caisse Hypothécaire, comme d’aillenrs a
BILLETER +— 5
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icutes les banques hypothécaires suisses, ea temps de res-
serrement du marché monétaire, de s'imposer certaines
réserves 4 D'égard des emprunteurs ; & ’'époque actuelle, par
exemple, ol les banques doivent payer pour leurs emprunts
un intérét de 4 %-4 % % el 5 % depuis la guerre, la cherté
de largent empéche de satisfaire & towies les demandes;
en 1910, /5% des demandes ont &té refusées; en 1912, cette
propartion atteignait 2,4 %. Dans les trois dernidres années
avant la guerre, les conditions du marché ont été peu favo-
rables, comme on le sail. Les préls agricoles cependant
n'oni été refusés que trés rarement; ils ont toujours béné-
ficié dun taux relativemeni bas. Comme pour d’auires ban-
ques encore, le 1aux des préts qui figure dans notre tableau
4 la page 178, n'est pas exactement celui des préts ruraux ;
c'est, an coutraire, e iaux moyen de toutes les avances
consenties par la Caisse Hypothécaire; or, depuis une
vingtaine d’années, celle-ci a coutume de préter aux agri-
culteurs 4 un taux de ¥ % inférieur A celui fixé pour les
préis urbains et industriels,

La question si importante du'dégrévement a de tout temps
préoccupé la direction de la Caisse Hypothécaire. L'article
22 de la premiére loi de 1846 peut méme, 4 cet égard, nous
parafire «{raconien ; car, alors qu'on a presque partout aboli
amortissement obligatoire, il déclare: «Le débiteur paiera
chaque année 5% du meontant initial de l'empruni; 4 %
constitueront 1a part de l'intérét, 1 % sera la guote d’amor-
tissement. Le débiteur peut cependant en iout iemps rem-
bourser tout ou partie de sa dette ; un paiement partiel sera
de Fr. 100.— au minimum ou d'un multiple de Fr. 100.—.»
La Caisse Hypothécaire est restée fidéle 4 son principe,
mais elle a abaissé le taux de la quote part d'amortissement
4 % % depuis 1888. Ce taux sera encore diminué, lorsque
le tiers du capital aura ét6 amorti. En principe, les em-
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prunts amortissables par annuités ge peuvent étre déaoncés
par la banque. Somme toute, 1a Caisse Hypothécaire, & l'en-
contre d'expériences faites dans 'amntres cantons, est satis-
faite des résuliats qu'a domnés le systéme de l'amortisse-
ment par aonnités,

C'est grice 4 sa politique d'empruot que la banque ber-
noise peut préter 4 des -conditions particuliérement favo-
rables. A Yinverse de nombreux établissements bypothé-
caires qui avancent A long terme uo argent ‘emprunté contre
obligations fonciéres remboursables dans un délai relati-
vement court, la Caisse Hypothécaire emprunte & long terme.
Il est vrai que, pour des opérations de cette envergure, il
faut un crédit que posséde scule une bangue d’Etat ou un
&ablissement {rés puissamt. A un moment on l'argent était
meilleur marché gu'actuellement, en 1897 et 1905, la Caisse
Hypothécaire a emprunté 80 millions remboursables par
annuités en 60 ans. L'argent ayant depuis sensiblement
renebéri, les débitenrs de la Caisse Hypothécaire hénéficient
encore de cefte opération. En extrayant du bilan de 1912
les postes les plus importants pour opposer aux préts sur
hypothégue le capital et les emprunts, nous obtenons (en
millions e franes): '

ACTIF " PASSIF rr.
Préts hypothécaires 262,395, Capital de dotation . . . 20,000 —
Emprunt 3¢/ de 41897 . . 47,847 —
» Jysefo de dD0B . 30, -
»  AefpdedMs . . 10,000 —
Obligations et bons de caisse 125,268 —
Dépbts d'épargne. , . . 28,312 —

261;%7 —

Les Fr. 87.647.000.— formés par les emprunts 4 long
terme ont ce grand avaniage d'améliorer la liquidité du
bilan. les dépdts d’épargne dont le retrait subit, en cas de
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«runy» par exerople, peut ére si dangereux, sont ici relati-
vement faibles. Les obligations et bons de caisse, par contre,
sont dans leur majorité dénoncables pour la fin dune
période de 3 ans; ils constituent donc, en regard des préts
bypothécaires, une deite exigible 4 bréve échéance, assez
importante puisqu’ils en forment le 51 %.

Cette proporiion ne salisfait pas encore pleinement les
autorités de la Caisse Hypothécaire, dont le bilan est toute-
fois préférable, sous le rappori de la liguidité, a celni de la
plupari des auires banques bypothécaires suisses.

A ¢6té de la Caisse Hypothécaire, une soixantaine de ban-
ques mixtes et'caisses d'épargne dispensent le crédit foncier
dans le canton. Plusieurs de ces établissements nie préient
guére que sur premiére hypothéque, & un taux qui se rap-
proche de celui de la Caisse Hypothécaire. Ces banques.
peuvent faire des conditions favorables 3 leur clientéle,
parce qu’'elles travaillent d'ordinaire avec un capital trés
resireint, sont organisées irés simplementi et ont ainsi des
frais généraux réduits. Leurs régiements leur laissent anssi
plus de latitude et leur permettent souvent de faire des opé-
rations plus lucratives que le prét bypothécaire. Dans ce
dernier domaine cependant, Yaction de la concurrence les
oblige 4 se plier anx conditions de la Caisse Hypothécaire,
méme dans les parties dun canton ol elles sont seules repré-
sentees, _

1l en résulfe une certaine uniformité de conditions daus
Ia pratique. La Caisse Hypothécaire seule effectue, confor-
mément a ses statuis, des préts non dénoncables ; les autres
éiablissements soni obligés, étant donné leur mode d’em-
prunt, de prévoir par coutrai un délai de 3 ou 6 mois, géné-
ralement, pour dénoncer leurs propres avances. De fait
cependant, cette clause nest jamais appliquée et le débiteur
nen souffre donc pas. Mais, en temps de crise, une soudaine
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pénurie d’argent. pourraii obliger I'établissement 4 dénoncer
ses préts ponr rembourser ses propres créanciers. Les réali-
sations d’immeubles, en se multipliant, feraieni alors res-
sortir avec éclat les conséquences dwne politique bancaire
défectuense.

En temps ordinaire, lorsque tout paraif aller pour le
mienx, <es problémes ne préoccupent personue. Par conire,
lorsqu’une crise les impose a I'atiention gémérale, ils four-
mentent anssi bien le grand propriétaire-foncier gne l'ou-
vrier, dont la modeste épargne est placée en banque. 11 y a
d’aillenrs un autre inconvénient a remetire le service du -
prét foncier 4 des établissements dépourvas de prestige. 1ls
sont eux-mémes, trop facilement, soumis aux flucinations
du marché pour ce qui.concerne le taux dejleurs empruats.
Or, on sait I'influence que les conditions d’emprunt ont sur
le taux du 'prét hypothécaire : celui qui en définitive ressent
le plus vivement le coutre-coup de ces variations esi préci-
sément celul auquel on voudrait les éviter, Pagriculicur. Le
créancier, 'emprunteur ef lenr intermédiaire le banquier,
sont ainsi dans uun perpétuel qui-vive, dont il est superflu
de dire qu’il est nn mal ponr l'agriculture.

Canton de Genéve.

Dans ¢e canton, plus de la moitié des préis fonciers sont
effectués par la Caisse Hypothécaire, le reste étant assuré
Par d’auires établissemenis financiers.

La Caisse Hypothécaire, propriété des 48 communes du
canion, est administrée par nne Commission de Direction
genérale de dix-buit membres. Huit sont nmommés par la
réunion des délégués des Conseils municipaux, sept par la
ville de Gendve et frois par le Conseil d’Etat. En ounire,’
chaque commune a droit 4 un délégué pour deux cents parts
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ou fraciion de deux cenfs paris, sans cependant pouvoir se
faire représenter par plus de cing délégués,

L’opéraiion principale de I'étaklissement est le prét hype-
thécaire. Suivant le: bilan de 1913, ce poste se monte a
111 millions de francs, sur un total de valeurs actives de
124 millions. De ce montant, 6 ¥ millions, ¢'est-a-dire un
pen plus du b 4% % seulement, sont cousentis 4 Pagriculture.
Les préts ruraux bénéficient d’un taux de 3% % inférienr i
celui des préis urbains ; ils sont faits pour une période de
5 ans et sont ensuite dénoncables de part et d'autre dans les
6 mois. La Caisse Hypothécaire a toujours prété & un taux
favorable.* Elle est aussi venue en aide & des sociétés agri-
coles en leur avanc¢ant plas de deux millions qui sent em-
ployés A lamélioration du sol. L'établissement genevois a
été auntorisé 4 étendre son champ d’activilé a4 foute la Suisse,
avec cetie restriction toutefois que les hypothéques hors
canton ne peuvent dépasser le quart du tolal atteint pax le
portefenille hypothécaire.

Canton de Lucerne.

Deux établissements financiers jouissant de Ia garantie
de TEtat avancent 4 enx senls les irois quarts des préts
hypothécaires dans le canton de Lucerne ; ce sont : I'Einzin-
serkasse et la Banque Canitonale, les denx a Lucerne. Cette
derniére posséde des succursales 4 Hochdorf, Sursee, Willi-

t On peut s’en rendre compte par notre tablean, p. 178,

Caisse Hypothdeaire. Rapport 1M1, p. 4:

Depnls bientdt deux ans la différenca epire le taux des préis et celut des
cédnles, soit letires de gage, n'est plng que de i/, %, an lieu de ‘4, % consti-
tuaut au moins la marge habitoelle da cette priucipale pource de revenns.

Ces couditions pen favoreblez nont pu cependant exercer jusqu'a présent
mne influence senslble sur les bénéfices, grice aw chifire considérable de
cédules et de certificats de dépot en cours an 3 %/, %, et & 49, (il en restait an
3 décembre 1911, & 3%, ¥, pour 25 miilions et 4 £ %, pour 40 milllons).
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sau et Schiiptheim. En tout une vingtaine d’établissements
constituent une organisation qui parait suffire aux besoins
hypothécaires du canten.

Un article de la loi bancaire du 14 mai 1913 stipule que
la Banque Cantonale Lucerncise doit éire en méme temps
une banque hypothécaire et ume caisse d’épargne.

Comme éiablissement foncier, la bangue accorde (anx
termes de l'art. 10 letires b et d de la loi sns-mentionnée)
des .préis garaniis par hypothéque; elle fait Iachat ot la
vente de titres bypothécaires Incernois et s¢ charge de ces
opérations pour le compte de ses clients.

Dans la régle, la valeur des préts ne doit pas dépasser le
75-80 % de 1'estimation officielle ; el ce maximum n’est accor-
d¢ que dans des circonstances spéeiales. Si les. intéréts ne sont
pas payés au plus 3 mois aprés échéance, leur tanx est
augmenté de ¥ % sans cependant dépasser le taux maxi-
mum légal, La Banque n’applique cette mesure que dans
les cas ot le débiteur serait fautif.

Elle se réserve le droil de dénoncer les hypothdgues dont
les intéréts sont payés irréguliérement; elle n’exige pas,
mais encourage Vamoriissemeni par annnités. La quote
d’amortissement est d’au moins 1 %. _

Comme tons nos &tablissements suisses, la Banque Can-
tonale Lucernoise se procure ses fonds en émetiant des
ohligations 4 échéance fixe, dénongables dans un certain
délai. Les conditions pour immmeubles industriels sont gé-
Déralement moins favorables que celles faites a agriculture.
Des 79 millions engagés en 1913 en affaires bypothécaires,
les deux tiers environ sont prétés a Vagriculture, le .reste
forme des préts urbains et indostriels.

Lucerne est un des rarves cantons qui aient maintenu le
taux hypothécaire maximum. Nous résomons, dans le cha-
piire spéeial consacré & cette question, le débat anquel a
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donné lien, au début de 1913 puis en 1914, l'interpellation.
de denx dépuiés qui proposaient d'abolir le taux ‘maximum.
Jusqu'a présent le Grand Conseil n'a pris ancune décision,
la solution du probléme ayant été renvoyée 4 plus tard,
dans Iidée quensnite d’une amélioration du marché moné-
taire, on pourrait purement et simplement en resier an
statu quo.

Béle-Campagne.

La Bangue Cantonale <t Ia Banque Hypothécaire de Bale-
Campagne, toutes deux a Liestal, dispensent principalement
le prét foncier dans le canton. Ces denx éiablissements font
A pen prés les mémes conditions; la bangue privée doit
adopter le taux de la banque oflicielle si elle vent prospérer.

Une réforme proposée par quelques ciioyens, préconisani
Iintroduction dn ianx lmité et VYamortissement obligatoire,
fut rejetée en 1896 4 une grande 'majorité.

Les petites banques de disirict qui snecessivement fusion-
nérent avec la Banque Cantonale pour devenir ses succur-
sales, prétaient en général leur argent & un taux ¥ % plus
élevé et devaient se contenter en onire des placements les
moins favorables. Cependant, les préts des particuliers se
font 4 des conditions plus favorables en général que celles
de la banque. On peut constater ainsi que nombre de capi-
talistes bilois préférent un placement sfir 4 un gros revenn,
puisque le iaux de leurs préts est inférienr an taux officiel.

Le iterme de remboursemeni n'est en général pas fixé. La
banque et Vemprunteur penveni en iout temps dénoncer
le prét, moyennant un avertissement de 3 on 6 mois. Les
immeubles non-batis peuvent étre hypothéqués jusqu’a con-
currence dr 65 % de leur valeur; cette proportion descend
4 50 % pour les constructions.

Comme touies nos bangues cantonales, celle de Bile-
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Campagne sait aussi s'imposer des sacrifices pour favoriser
les propriétaires fonciers, et les conséquences du resserrement
dn marché de Pargent couri ne se ferajeni sentir pour les
emprunteurs & long ferme que si le maintien ‘du taux hypo-
thécaire 4 un certain niveau devait provoguer un préjudice
a la bangue.?t

Canion d’Avgovie.

En Argovie, le crédit immobilier est dispensé par une
vingtaine d'établissements qui placent leur canton em rang
excellent zn peint de vue hypothécaire. De ces établisse-
ments, deux foni & eux seuls la majorité des préis, ce sont
la Banque Cantonale et FAllgemeine Aargauische Erspar-
niskasse, toutes deux & Aarau.

La Bangue Canionale, qui a succédé au commencement
de 1913 A I'Aargauvische Bank d’Aaran, est Pinstitution de
crédit foncier la plus considérable ; elle préie actuellement
63 millions conire garantie immohiliére.

Dans le décret de fondation de 'Aargaunische Bank, en
1854, le Grand Conseil argovien moetive entre autres sa déci-
sion par la nécessité de satisfaire les besoins de capitaux
de 1’agriculture, de lindustrie et du commeree. A larticle
10, il est prévu que ces préis 4 long terme ne seront consentis
que conire garantie fonciére, le débiteur s’engageant 4 étein-
dre sa dette, d'aprés le systéme de l'amortissement :

§ 11. Les annuités se composent :

a) de lintérét fixé:
- b) de 'amortissement qui sera d’'au moins 1 %.

* Rapport de gestion dels Bangus Cantonale de Bdle-Campagne, 1913, p. 4 :
s Le tavx €levé domands par les préteurs d'argent ne fut pas sane inflnencer
le taux hypothécaire. Toutsfois, nous avone lalsé & & *a % le taux des préts
hypothécaires concédés avant le 31 décembre 1912, tenant compte ainsi des
conditione défavorables i I'agriculture, et pourtant i nous avions sulvi & la

lettre Ta politigue générale du tanx hypothécaire, -nous aurions da I§lever pour
tous nos préis.
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§ 12. Le débiteur a en tout temps le droit de rembourser
tout ou partie de sa dette; minimum d’mn versement 5 %
de la dette primitive.

§ 13. Le débiteur qui n'aura pas payé son anonité i
Péchéance sera mis en demeure de le faire au bout de
8 jours; si la mesure reste sans effet, il sera poursuivi an
bout de 3 semaiunes,

La bangue se réserve de dénoncer sa c¢réance 6 mois
Yavance, si, en 3 ans, le débiteur a été mis deux fois en
demeure. Il sera compté un intérét de retard de 5% pour
les paiemenis fails aprés échéance. Cependant, ces mesures
ne sont appliquées par la banque qu'a des débitenrs inex-
cusables. Comme presque tous les éiablissements similaires
suisses, la Banque Cantonale tient compie des événemenis
malbeurenx qui mettraient lemprunteur dans l'embarras.

La wvaleur de ’hypothéque, qui doit étre une fois et demie
aussi grande gue le moutant de Vemprunt, sera double pour
les forédts, vignes et batiments.

En 1901, le réglement oblige la Direction de la Banque 4
en référer an Conseil L'Etat pour la fixation du tanx de
Iintérét hypothéecaire et remet aux Conseils communaux
le soin de faire:les estimations. Lol

En 1913, la Banque d’Argovie devient la Banque Cantonale

d’Argovie, garantie par 'Etat. Le réglement du nouvel éta-
blissement stipule que le taux des préts, ainsi que les
conditions pour les affaires traitées par la Banque, seront
fixés de telle maniére que le capital pnisse rapporter un
iniérét,

La Direction décide de ’'admissihilité des demandes de
fonds. En cas d'accepiation, elle accorde des avances
jusqua 50 % de la valeur de I’hypothéque, sans sfireié
supplémentaire. Si le montant de Pemprunt dépasse cette
Limiie, de nouvelles garanties sont exigées.
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La Banque favorise l'amortissement dans la mesure du
possible soit en préconisant le systéme de l'annuité fixe
(minimum d’amortissement % %), soit en autorisant le débi-
teur A verser des acomptes auw moment o il paie ses intéréts,
Elle ne stipule cependant pas comme d’'auires bangues un
taux spécial pour les préts ruraux.

Ce fait tient & la difficulté qu'on éprouve en Argovie 4
dire quand il 's’agit de préts urbains ou de préts ruraux ;'en
effet, bon nombre de petites villes et villages sont aussi bien
industriels quwagricoles. Par conire, la Bangue demande
quelquefois % % d'intérét sapplémentaire pour les établis-
sements industriels. Cette politigue est surtout pratiguée
daus les périodes de changement de taux. Quand la teu-
dance est 4 la hausse, c'est sur les préts indusiriels nou-
veaux gu'elle se fait sentir en premier lien; quand, au
centraire, I'argent devient plus abondant, ce sont les préis
ruraux qqui bénéficient d'abord des conditions nouvelles,

En septembre 1911, par exemple, la Direction de la Bau-
que déeidait qu'a partir du 1+ janvier 1912 le taux de 4 4 %
serait porté 4 4 % % pour tous les préis hypoihécaires avec
garantle normale. Le méme janux concernerait les préis
nouveanx, non compris ‘toutefois ceux consentis 4 I'industrie
et & la construction gqui seraient cédés a4 4 % %. En jan-
vier 1913, la Direction de la Bangue preud une décision
analogue et &léve les taux ci-dessus de % %, mainienont
ainsi une différence entre préts ruraux et préts indastriels.

Comme elle le fait remarquer dans son rapport de 1912,
ce m'est pas sans regret que la'Banque éléve ses taux hypo-
thécaires, estimés déja trop élevés pour la vie économique
du,peys ; mais cette mesure lui est imposée par les circons-
lances, c'est-a-dire par le taux qu'elle-méme doit servir &
ses préteurs. Une différence de % % enire le taux qu'elle
paie et celui quelle exige est vn minimum et elle-méme
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doit payer du 4 % %. Dailleurs, la Banque Cantonale fut
la derniére & élever son taux dans le canton.

Allgemeine Aargauische Ersparniskasse Aarau. Cet éta-
blissement, fondé en 1812 dans le but de favoriser 'épargne,
n’a, pendant longtemps, pratiqué le prét que comme opé-
ration accessoire. Mais, ensnite des circonstances, la Caisse
d’épargne d’Aarau prend insensiblement le caractére d'ume
bangue founcitre, puisque son activité acivelle est limitée
presque exclusivement au prét contre hypothéque. Elle se
procure les fonds qui lui sont nécessaires dans ce but par
Yémission d’obligations & 2, 3 ¢t B ans de terme et par son
service d’épargne.

Ye changement de politique gui s'est ainsi opéré est
illustré par les postes principaux de son bilan de 1913:

ACTIF PASEIF
Préts hypothéceires 47 */y millions. Obllgations 4 2, 8
eiGans., ., . 13 millions
Dépdiz . . . . Bil/n »

L'organisation bancaire que prend pen & peu D'établisse-
ment n'est toutefois pas un but mais un moyen pour lutier
contre la concmTence et pour sanvegarder Jes intéréts des
clienis. Ses préts se répartissent sur 54 localités; celles du
si¢ge social, de 2 succursales ¢t de 51 agences. Une telle
décentralization facilite beaucoup les préis ruraux, car ces
agences, créées plutdt poumr favoriser l'épargne, n'en sont
Pas moins la source de fréquents placements hypothécaires.
Aussi les deux tiers des préts soni-ils consentis 4 I'agricul-
ture. La banque les préfére aux préts industriels et leur
fait des conditions plus favorables, tant pour ce qui con-
cerne le taux que Pamortissement. Des 47 % millions que
la Caisse préte, 42 % le sont an taux de 4 ¥ %.
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Canton de Vaud.

L’organisation du prét bypothécaire dans le canton de
Vaud coincide en fait avec la fondation de la Caisse Hypo-
thécaire 4'Amorlissement en 1859. Réorganisé en 1874, cet
établissement prend le nom de Caisse Hypotbécaire Canto-
nale Vandoise, puis, en 1901, celni de Crédit Fencier Vaudois.

Jusqu'en 18358, l¢ prét immebilier était pratiqué par les
particuliers ei les caisses d’épargne; aussi, le bescin d'une
institution officiclle de crédit bypothécaire se faisaii-il
vivement sentir, en ‘particnlier dans la campagne. Un décret
voié en décembre 1858 décida la fondation de la banque
qui devait «remplir une lacune en favorisant le dévelop-
pement de Vagriculture ». Dans ce but, Ie nouvel établisse-
ment servirait de régulateur aun crédit foneier en offrant
anx propriétaires, moyennant un amortissement, des capi-
tanx anx meilleures conditions possibles.

Notons en passant que la Banque Cantonale Vaundoise,
fondée en 1845, étaii sonvent mise 4 confribution pour des
avances conire hypothéques; elle ne se préiait qua son
corps défendant 4 ce genre d’opérations, qui ne sont pas
du ressort du crédit mobilier; ses différents organes
approuvéreni pleinement le projet d’une instiintion hypo-
thécaire vandoise placée sous la surveillance de VEtat.

La caractéristique du décret qui allait servir de base a
la Caisse Hypothécaire d’Amortissement, est, comme ce nom
I'indique, Y'amortissemeni annuel obligatoire.

Lrarticle 13 du réglement de 1a nouvelle banque prévoit
que: «Pour chaque prét fait par I'établissement, il sera
créé une créance hypothécaire remboursable par annuités
de % % au moins, en sus de Pintérét stipulé, Ces créances
paorieront le titre d’obligations hyypothécaires. »
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Sl s'agit d'immeubles nen bitis, la valeur des siretés
A offriv atteindra les trois quarts an moins de celle
dn prét; pour les immeubles bAtis, la somme avancée ne
dépassera pas les deux tiers de celle de I'assurance conire
Tincendje. L'établissement ne préte pas en dehors du
canton. Cette clause, qui existe encore aujourd’hmi, n’a
jamais nui an Crédit Foncier, doni les ecapitanx ne snffi-
sent méme pas 4 la demande dn canton.?

A la fin de 1860, c'est-A-dire a la clélure dn premier
exercice, la Caisse Hypothécaire avait effeciué 381 préts
pour Fr. 2.232.22765. Pendant 14 ans, I'établissement pros-
péra normalement, prétant pour 2 millicns par an et se
procurant les fonds nécessaires par 'émission de cédules
remboursables 4 6 mois, & un et six ang. Cette politique
d’emprunt, qoi met en regard d'un actif réalisable & long
terme un passif exigible & bref délai, eit créé une situation
redoutable en temps de crise. C'est ponrquoil on y renongs
en 1889. Le solde des obligations 4 % ful converti en obli-
gations 3 % %, amortissables dans le délai de 35 ans.

L Crédit Foncier Veudois, Rapport sur Vexerclce 1812, page B: Vers fa fin
de 'année, les demandes d'emprunt ayant continné & afflaer avec intensité et
le produit des titres émis &tant entiérement abrorbé, §f ne nous a plus &té
possible d'y répondre & brof délal.

C'est dane ces circonstances gue, par eirculaire du 27 esptembre, noua
avons avisé MM. les notaires :

« qu'i "avenir il ne gerait entré en matiére sur aucune demande d’emprunt
s« d'on chilfre supérieur & fr. 50,000.—, non plus que sur celles se espportant
« i des opérations spéculatives ou garsnties par dss immeubles industriels;

«que I'époque pour laquelle fe montant des préts autorieds seralt mis & fa
« dispogition dea empruntenrs ne serait plus fixfée an moment de Pauntorfes-
« tion du prét, mais ultérieurciment et dans la mesure des cepitaux disponi-
« blen, en suivant ls rang de lenr admission »,

Lex demandes non exclues ont néznmoins continué & étre studides comme
précédemment, Celles admises ont pris rang i la date de lautorisation.

Cette menure & naturellement éloigné no assez grond nombre de deman-
des, surtout parmi les plus importantes, Ells explique pourquoi lenr nombre
et surtout leur Importance ont 8t& sensiblement inférieurs & ceux de I'annde
pricédente.
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L'emprunt & long terme fut définitiverment adopté i cette
époque. * La Caisse Hypothécaire a cependant poursuivi ses
emprunts 4 court terme en émettant des «bons de dépdts»
4 un ou A {rois ans, lorsque les conditions du marché ne
permettaient pas de prévoir la durée des mouvements de
hausse on de baisse,

En 1874, la Caisse Hypothécaire fut réorgamisée et prit
le nom de Caisse Hypothécaire Cantonale Vaudoise.

Exposant les motifs dn projet de loi, le Conseil d'Etat
disait: «La Caisse doit aider puissamment i la négocia-
tion €t a la transformation des leiires de rente, rendant
ainsi des services signalés soit aux créanciers porteurs de
ces titres, soif surtout 4 leurs débiteurs.» Le décret devenu
exécutoire le 1= janvier 1875 contenait enire autres clauses
intéressantes, le principe de la dette hypothécaire 2 terme
et le transfert de la Caisse d’Epargne Cantonale a la Caisse
Hypothécaire ; cette derniére décision apportait 12.000.000.—
A4 I'établissement foncier. Les préts seraient accordés doré-
navant avec on sans amoriissement. I'’Etal garantissatt anx
actionnaires un intérét minimum de 4% ; en revanche,
Iétahlissement était placé sobs son conirdle ef sa surveil-

* Voici comment se répartissent, en date du 3% décembre 181§, les emprunts
du Crédit Foneisr Vaudois:

Obligations Annde Toerms de Solds au
fonvidres. g d'éminsion. rembonre. Durds. 31 dé]t}} 144,
37/, % amortissables 20,000,000 1889 1937 38 ans 10,300,600 ~-
3% » 10,000,000 1896 146 50 » 5,914,600 ~
33,0y » 12,000,000 4805 1954 55 » 10,983,000 —
Loy, » 20,000,000 1969 1966 65 » 19,410,600 —
33, % » 10,000,000 1905 1960 54 » 9630000 —
40, » 20,000,000 1907 1952 45 » 19,796,000 —
4% 43 ans 10,000,000 1909 - 3,247,850 —
8% amortissailes 90,000,000 1912 1959 47 » 18631500 —
£/ % 4 5 ans. Capita] limité 113 —_ 2,526,600 —

44 % amortissshles 20080000 13 1960 & » 16038500 —
116,188,850 —
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lance. Le capital social, jusqu’alors de 3 millions de francs,
était porté a Fr. 12.000.000.— ; ceiie augmentation devenait
néressaire, car la nouvelle loi allail faire affluer les demandes
de préis d'une facon iuvusiiée. En effet, le montani des
capitanx préiés qui s'élevait en 1874 4 16 34 millions, passe
T'année suivanie a4 Fr. 23.754.857.—. A ce momeni, plus des
denx tiers des préis soul faits a l'agriculture; ceite pro-
poriion n'est plus que de nn tiers avjourdhui. Ce fait esi
dii au développement extraordinaire de la ville de Lansanne
pendant ces derniéres années. Quani A& Pagriculture, elle
n'en coniinue pas moins 4 faive appel an crédit hypo-
thécaire; ses demandes augmenient normalement, mais
nwaiteignent pas la proportion des préis consentis au chef-
lien od, d'ailleurs, les bangues n’accordent plus mainienant
de crédit hypothécaire qu'avec une extréme précauntion. La
comparaison entre les deux statistiques ci-dessous, exiraites
des rapporis de 1908 et 1912 du Crédit Foncier Vaudois, est

suggesiive 4 cet égard:
1903 1912 Augmenta-

tion en °f,
Préts agricoles. . . . . . . 99, 850 298 103,355,326 8,50
Préts pur vignes . . . .. 544 085 i84530 —411
Préts mixtes (agricoles et urhauns) 15,212,848 16,044,676 5,50
Préts pur bitiments locatifa . . 48,204,698 04,687,870 96,40
Préty sur hitels ot pensions . . 5,840,241 10,547,235 80,60

A Toccasion de l'élévation du capital social de 12 a
30 millions, I'élablissement prii en 1901 le nom de Crédit
Foucier Vaudois. Celle angmentation du capital éail mo-
tivee par le chiffre des préts qui ascenda presqne anssitst
4 Fr. 100.000.000.— ; en regard de ce montant, un capital
de 12 millions elit paru une garantie insuffisante. Le chan-
gemeni de raison sociale devait angmenter en ouire le
crédit de V'établissement 4 1éiranger, notamment en France,
olt Te nouvean nom est plus usité qne P’ancien.
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En cette méme année 1901, on le chiffre des préts atteignit
pour ls premiére fois 100 millions, ceux consentis pendant
les douze derniers mois s’élevaient & 15 millions, counsti-
inant Je 41 % des préts inscrits an contrdle des droits réels.
Cette proportion des capitaux avaneés par le Crédit Foncier
Vandois a encore augmenté depuis ;2 elle prouve suffisam-
ment que le crédit hypothécaire se concentre de plus en
plus dans des établissements organisés sur les vraies hases
technigques. Le Crédit Founcier Vaudois présente aussi les
avantages de la déceniralisation. 1l a un agent dans chague
district en Ia personne du recevenr de VEfat, de sorte que
les emprunteurs peuvent obienir sur place tous les rensei-
gnements désirables.

Au 31 décembre 1913, le total des préts hypothéeaires
dépasse Fr. 234.550.000.— ; de cette scmme, 76 millions sont
des préts exclusivement agricoles bénéficiant d'un taux de
% % plus favorable que ceux consentis aux bitiments
locaiifs, hitels et pensions. B8i Uon considére en ontre qua
plusieurs rveprises, par suite de la différence entre le taux
de l'argent comptant et celni des placements 4 long terme,
le Crédit Foncier a'subi des pertes sur ses placements agri-
coles, on pent tirer la conclusion que, dans le comton de
Vaud, le prét hypothécaire rural est dispensé d’une fagon
satisfaisante. A 1'occasion de resserrements du marché mo-
nétaire, les emprunts ont été quelquefois ajournés et par
snile les préts partiellement suspendus; cependant, les de-
mandes de lagricullnre ont toujours été privilégiées, con-
formément i Darticle 6 duv Réglement 2insi coneu: «Les
capitanx du Crédit Foncier sont consacrés, de préférence,
a4 des préts sur des propriétés agricoles et les préis avec
amortissement sont facilités. »

1], Weber-Schurter. Die schweiz, Hypothekenbanken, p. 27, 45%, en
1512,

BILLETER — §
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Pour les préis amortissables, l'annuité est invariable. Si
celle-ci n'est pas payée & P'éebéance, il est dit pne indem-

nité de retard.?
Canton de Saint-Gall.

La Bangue Cantouale, fondée en 1868, est, & Saint-Gall,
I'établissement de prét foneier le plus importani. La loi qui
la régit;a ét¢ modifiée plusieurs fois et la derniére revision,
qui date de 1911, fait ressortir I'lmportance de I'établisse-
ment comme banque hypothécaire. En effet, un des buts
principaux qui lui sont assignés «est de faciliter & la pro-
priété fonciére I'obtention des capitanx nécessaires».

t Comme tous les étabjissemsnis similaires, le Crédit Fomcier sa réserve de
prendre des mesares spécinles en faveur d'empruntours génds par ds mauvai-
ses récoltes. Ainsi, dane so séanca da 13 seplembre 1913, Je Conseil généceal ds
cet établiszement a disculé et adopté les mesures suivantes :

1. L'amortissement est sospendu d'office pour 1M3 pour tous les titres
garantis exciveivemsnt ou essenticllement par des vignes. Les débiteurs qui
désirent le payer gardent la facults de ie faire.

2. Le Conseil d'administration, statvant sur demande et aprés examen de
chaque cas pariiculisr, est autorisé :

a) A étendre 1a saepension de 'amortissement & J'échéance do 1944, ainsi
qu'i l'année arriérée da 1942, pour les déhiteurs dans une situation précaire,
afin de leur faciliter Ia mise et Ia tenue 4 jour des intéréis.

b} A différer ia mise en poursuite des titres garantis essentiellement far
des vignes, sur lesquelles dewx intéréts gonol échus, et & accorder des délais
pour lamize & jour de ceux qui zont zctusilement en poursnite, pour autant

“tue cee délais ne seroni pasde nature & mettre en péril les intéréts du eréan-
cier et ausat & la condition gue ieg débiteurs oultivent ou laizsent cultiver et
entretiennent convenablement Iez immeubles hypothéqués, de maniére 4 ne
pas compmmettre 12 valeur du gage.

€) & déroger & Yarticle 13 dn réglement en abandonnant anx vignerong dans
une sitnation précaire tout ou partie de l'indemmité stipulée pour défaut de
paiement de l'intérét & son échéance. Cette facnlté pourralt aussi dtre &tendue,
dans jes cag spéeisux, aux intérdts impayés de 1912,

Cies mesures sont prises 4 titre exceptionnel et temporalre. Eiles ne pour-
ront 8tre appliquées au deld du 31 décembre 1914 pans une nonvelle décision
du Conseil général.

Les débiteurs (ui Iaisseralent pesser la date du 31 décembre 1918 sang dtre
4 jour pour lenrs intéréts ne pourrsient par conséquent en bénéficier pour le
ou ies intéréts non payés.

Lg Conseil d'Fitat a donné son approbation aux mesures proposées.
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Les statuis mentionuent également, en téte de la liste des
opérations principales, le prét sur immeubles, représenté &
Tactif de son bilan de 1913 ‘par un’poste de 128 millions sur
un total de valeurs actives de 301 % miilions. De ces préts
70 millions soni eonsentis & 'agriculture et cela & un taux
de ¥ % mférienr A celui des préts industriels. Le bénéfice
du service bypotbécaire n'est d’aillenrs que de 0,25 %, pro-
portion trés faible perinise semlement 4 une bangue can-
ionale.

Plusieurs banques saint-galloises, ainsi que des établisse-
ments de la campagne, complétent I'ceuvre de la banque
d’Etat. Ces bangues, qui sont pour la plupart mixtes, sont
aidées pour le prét hypothécaire par 38 caisses, systéme
Raiffeisen. Sijles -banques du canton prétenl peu aun dehors,
les Saint-Gallois par contre empruntent passablement aux
bangques cantonales de Glaris <t de Thurgovie.

Quant au crédit bypotbécaire, les conditions générales
sont & Saint-Gall ee qu’elles sont dans presque tous les can-
tons actuellement. Les titres fonciers ne sond plus en faveur
auprés du public, Il est trop nisé anjourdhzi d’obienir du
5% en achetant des valeurs facilement wréalisables, pour
rechercber encore les titres fonciers si demandés il y a 20
on 30 ans. L'appat de tels avantages a drainé le capital
privé vers d’auives placements, industriels surtout.

Les préts bypoibécaires sont consenlis en premier rang.
Leur valeur ne dépassera pas le 70 % de Testimation admise,
quand il s’agira de préis garantis par des terrains, e 60 %
pour préfs sur immeunbles et le 50 % sur éiablissements
industriels. La question si délicate des estimations ne laisse
pas de préoccuper la bangue, car ici, comme ailleurs, elle
a provogqué bien des pertes.t

’ Bangue Contonale de Sxint-Gall. Rapport 1909, p. 7: Nous avons de non-
vesn en la premve que les estimations officielles sont illusoires. Elles ne résis-
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Les tentatives en vue d'introduire l'amortissement obli-
gatoire ayant écboné, la Banque Cantonale se borne main-
tenant A favoriser le remboursement facultaiif des préts,
comme c'est le cas dans la plopart des cantons. Le déve-
loppement du crédit hypothécaire dans le canton de Saint-
Gall a él€ eniravé par une particularité législative : Vinsti-
tution d'un iaux hypothécaire maximum. Bien que ce tanx
soit avjourd’hui de 5 %, une felle limitation constitue en
clle-méme un obsiacle au fonctionnement normal du mar-
ché, combien plus lorsque le maximum légal est nettement
inférieur au taux usuel de lintérét ainsi qu'i} arriva pen-
dant de longnes périodes. On peut se fignrer quels incon-
vénients résultent d'un parveil état de cboses, et les Saint-
Gallois ne les ont pas oubliés. Nous reviendrons sur ce sujet
dans uu chapitre spécial.

Canton de Thurgovie.

En Thurgovie, le crédit bypothécaire est desservi prin-
cipalement par deux institutions: la Banque Cantonale,
éiablissement d’Etat, et la Banque Xypothécaire de Thur-

tent pas au premier changement de main. Gest ainsi que le produit réalisé

fat :
dsns 2 cas inférieur au 90 9%, de P'estimation communale.

» 9 » 3 09y, » )
» 3 » » 70 9%, » »
3 4 » » 60 04 3

Lars d'une certaine liquidstion forcde, le produit n attelgmt que Yes 53 ¥,
deVestimation commmngle. 11 en résulte que notre limits statutaive de 80 %,
de I'assurance et T 9, de la veleur des terrains est la limite extréme de nos
préis ordinaires, Il eat pécessaire s oultre que noa propres experts fixent euz-
mémes la veleur dn revenn et la valeur d'échenge des immeubles donnds en
garantie,

* En 192 le taux hypothécairs fut portéde 4%/, 4 5%, A ce sujef, 1a Ban-
qne Cantonale fait remarquer dane son repport, p. 7 « gu'll importait de mo-
difier 1a Joi. Le pouvesn tanx de 5%, en facilitant le placement des titres
hypothéealres devait diminuer les dénonciations ».
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povie, société par actions aw capital de 20 milliens. Ces denx
banques, qui prétent respectivement pour 2001 &t 164 mil-
lions sur hypothéques, ont diminué dans une grande me-
sure le prét privé, Jusquh lintrodnetion du nouveau Code
civil suisse, le titre foncler typique du canton était la
cédule hypothécaire que les emprunteurs choisissaient de
préférence en vertu de son inexigibilité avant quatre ans. Le
faux des préts également a toujours été bon!marché,, la
concurrence des deux banques citées le mainfenant dans
des limites peu élevées.

Le réglement de la Banque Cantonale ne prévoit. pas
d’amortissement obligatoire pour les préts ordinaires, Tou-
tefois, pour luiter conire une certaine tendance i 'endette-
ment qui se fait remarquer depuis quelque dix ams, la
banque d’Etat ne fait plus que des préts amortissables quand
il gagit d’bypoihidque en second rang. Ce west pas l'intérét
de Tétablissement seul, mais aussi celui du débitewr, qui a
dicté cetie mesure. L'amortissement obligatoire ne sera
dailleurs pas rigoureusement - exigé, la banque itenant
compte des diverses circonstanees qui peuvent parfois géner
le débiteur, sans qu'il y aitifante de sa part.

la limite maximale jusqu’a laguelle préte la Banque est
le 66 % de la valeur vémale; les préts sur. hypothéque en
second rang n'aiteignent évidemment pas celle proportion ;
ils ne sont d’ailleurs consentis que lorsque la Banque Can-
tonale elle-méme posséde la premiére hypothéque. Le 54 %
des préts hypothéeaires sont des préts ruraux. Powr .ceux-ci
1a banque préte jusqu'a concurrence dunt 656 % de la . valeur
vénale, mais n'avance que le 40 % lorsqu'il s'agit d'établisse-
ments industriels. Par contre, tous les préts en premier rang
sont faits au méme taux et dénoncables dans .les six mois.

* 172 millions sont placés dans le canton, 17 dans le canton de Saint-Gall
et 10 daus le canton de Zarich.
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Cette dernitre clause a été introduite avee le nonveau Code
civil ; autrefois, comme nous Pavons vu, les préts.se faisaient
A quaire ans. Copume la plupart des banques hypothéeaires
de .la Suisse allemande, 1a Banque Cantonale Thurgovienne
emprunte par ohligaiions 4 échéances plis ou moins rappro-
chées dénongables réciproguement.

Bien que, malgré elle, 12 Banque Hypothécaire de Thur-
govie ait éié obligée de fusionmer avec le Crédit Foneier
Suisse, & Zurich, en date du 1er janvier 1914, nous analyse-
rons encore briévement Vactivité de la bangue privée thur-
govienne qui a eu certes ses années de prospérité et qui a
rendu de grands services dans le canton. 'Son activité passée
nous intéresse d'ailleurs par le fait que les conditions quelle
faisait & ses clients soni A peu de choses prés les mémes
que celles de 1a banque guilui succéda en pays thurgovien.
Une orgaunisation défectuneuse, un contrdle insuffisant, sont
les causes qui ont e¢mpéché les actionnaires de se vendre
compte du changement survenu peu & peu dans Pactivité
de I'établissement. La banque engageait 4 la légére ses capi-
igux dans des spéculations téméraires 4 Zurich, prétait en
Allemagne sur la base d'estimations superficielles, accep-
tait trop facilemeni en garantie les marchandises de négo-
ciants gui s'engageaient aun-dela de leur avoir; cette poli-
tique, pratiquée longtemps, a porié ses fruits. L'heure des
pertes a sonné ; la bangue perdit alors sa liguidité ‘et la con-
fiance du public. En 1912, un syndicat formé par 17 des
banques suisses les plus importantes, vint en zide a la
Banque Hynothécaire de Thurgovie en lui ouvrant un crédit
d’environ 46 millions contre dépét de titres hypothécaires.
(Griice a4 l'intervention de la haute bangue, le calme renait
chez les créanciers et le nombre des ohligations dénoncées
déeroit. Mais le mal n’est pas gnéri et 1a meilleure solution
au probléme embarrassant qui se pose aux actionnaires est

LT
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la fusion avec un établissement similaire. Le Crédit Fon-
cier Suisse est tont indiqué pour cetie importante opération
gui va faire de la bangue zurichoise Ia premiére bangne
hypothécaire privée dn pays.

En dehors des opéraiions risquées auxguelles se livea la
direction de 1'établissement insuffisamment surveillée, sa
politique officielle reposait sur une base saine. Le total des
préts fonciers s’élevait en 1912 4 164 millions, dont environ
45 placés en Allemagne. Les chiffres donnés ci-dessous
prouveni de gnel large crédit jouissait 1'établissement avant
1912, i combien normales étajent les conditions des préls
pour nne banque bypothéeaive privée. En parcourant notre
tablean, il fant également tenir compte du fait gne les préts
en Allemagne soni faits 4 des conditions plns onéreuses
qu'en Suisse,

Taux moyen des préfs et obligations foncidres pour leg anndes
: 1908/12.
) 1908 1909 1910 194 1912 Moyemne.
Préts bypothécaires . 4,630 4,620 4,490 4587 4,674 4,600

Obligations fonciéres . 4,108 4,402 4,11& 4460 4261 4448
Excddent en faveur de la banque, 0,452,

A propos de la Bangue Hypothécaire de Thurgovie, la
Bangue Cantonale écrivail dans son rapport de 1912,* alors
qu'on me connaissait pas encore étendue du mal ;

« Selon nons, un second éitablissemeni hypothécaire pnis-
sant est une nécessiié pour le canion ; les caisses d'épargne
et de préts, lorsquelles sont bien dirigées et qu'elles n’élen-

‘A ce moment, le crédit bancaire avait ét¢ dorement Sbranlé dans le can-
ton; une Cajsse d’épargne avait dd liquider en 1911 ensuite d’affaires doater-
ses & Pétranger; en mai 1M2 nn second établissement folsair une expérience
semblable, Pen de temps apriée la faillite était déelarés dans mne troisjdine
(iaiege d'épargne dont Ia direction trés estimée paesait pour pradente.
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dent pas de maniére inconsidérée Ie cercle de leurs opé-
ralions, sont un bienfait pour leur conirée parce quelles
sont mienx placées que la grande banque pour répondre
aux demandes d’'emprunteurs qui leur sont personnellement
connius et dont elles savent la fortune.

« Les nombrenx titres bypothécaires qui furent dénoncés
cette année, ensuite des pénibles expériences d’établisse-
ments financiers du canton, provequérent chez nons une
demande de fonds & laquelle nous nous fimes un devoir
de répondre. Nos disponibilités étant insuffisantes pour
répondre A cette demande execepiionnelle de fonds, nous
nous sommes vus obligés de dénoncer plusieurs de nos
préts non cantonaux . ¢n parlant du principe que nous
devons satisfaire d’abord les demandes qui émanent du
canton. » f ,

Le crédit de la Banque Cantonale Thurgovienne n’a,
cela va sans dire, ét¢ ébranlé &4 amcun moement; au con-
traire, ¢est vers la Bangue d’Eial que se sont tournés les
regards lorsque la confiance 4 1'égard des caisses d’épargne
fut si épronvée. Le calme est rétabli mainienant, grace
surtout & 'heurense solution intervenue dans la erise de la
Bangue Hypothécaire Thurgovienne.

Canton des Grisons.

La Bangue Canfonale et la Bangue des Grisons, ayant
teutes deux leur siége prineipal 4 Coire, détiennent pour ainsi
dire le monopole du <rédit hypothécaire de ce canton. Ces
deux bangues ont respectivement 18 et 13 agences qui forment
un réseau bien suffisant pour les besoins de Ia population. Le
tanx du prét particulier est en moyenne 'dun quart % supé-
rieuy &4 celui de la banque d’Etat, mais, comme pariout
ailleurs, ce prét est en diminution. Cette circonstance a pour
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corollaire la progression des préts fonciers de la Banque
Cantonale. D'une valeur de 6 millions en 1871, ils passent
4 18 3% millions en 1881 ; & 20 millions en 1901 ; 4 55 millions
en 1911 ; 4 71 millions en 1913. Et &'l est vrai que dans ce
dernier montant, les préts agricoles, qui seuls nous intéres-
sent, ne constitnent que le 25 %, nous n'en remarquons pas
moing une augmentation constante dans cetie catégovie.1

Voici les conditions que la Banque lenr fait:

§ 6. L'hypoihéque peut consister en terrains ¢t en immen-
bles. 11 sera compté un intérét supérienr pour les préts sur
des immenbles batis. * La somme préiée ne pourra dépasser
le 50 % de Testimation officielle. Toulefois, si 'hypothéque
est facilement réalisable et si la solvabilité¢ de Iempruntenr
est noloire, 1a Direction de 1a Banque pourra préter jusqu'aux
frois quarts de lestimation.

§ 7. L’amortissement esit obligatoire et sera d’an moins
% % pour les préts agricoles, avec ou sans biliments. Ce
taux sera porté 4 1% lorsqu’il s'agira de préis urbains on
industriels ; il constituera avec 'imiérét du capital Pannuité
qui'resiera fixe pour toute la durée de la dette,

Si annuité n’sst pas payée A I'échéance, elle sera grevée
d’'une amende de ‘% % par demi-mois de retard. Le Conseil

* Le tablesu snivant monire toutefois combien les préta garantis par des
constructions ont angmenté dans nne progreseion supéricure & celle des préts
agricoles. Prits garantis par des

1901 1012
a} Terraing . . . . Fr. 10,765,059 25 Fr. 15,845,220 63
&) Hotals et pensions. » 3,964,360 — » 17,985,778 B
¢) Maisone. . . . . »  5,B46,458 — » 30,860,044 05

Fr. 20,075,577 25  Fr. 64,439,043 09
* Conditions faites en 1842 :
Terraing de moins de Fr. 20,000 —, tanx & 1};9/,, smortissement '/, %,
Terrains de plus de  Fr. 20,000 —, taux & ¥, %, amorvtizsement 7/, 9,

(Constructions ., . . . . . « . tanx £34,%, amortiszement i/, %,
Héatals et entreprizes industrielles :
de plus de Fr. 100,000 —. . . . . taux 5%, amortissement £ 9,

.
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de la Bangue est antorisé 4 n’exiger que le paiement des inié-
1éls dans les années de crise agricole.

§ 9, La Banque se réserve de dénoncer tout prél hypo-
thécaire moyennant nn avis de 6 mois; ce délai pent étre
réduit 4 3 mois dans le cas ol I'hypothégue aurait sensi-
hlement diminué de valeur.

Les préts hypothécaires ruranx ne sont pas dénoncés par
la Banque, aussi longtemps que le débitenr paie réguliére-
ment ses intéréts et qu’il maintient I'’hypothéque en bon éiat.

Canton ¢’Appenzell (Rhodes-Extérieures).

Le réglement de la Banque canionale, approuvé par le
Grand Couseil en mars 1914, prévoit gue les préts sur im-
meubles se feront par le moyen de IP'hypothéque ou par
Vachat des titres hypothéeaires.

Les préts rnraux pourrcnt atteindre le 70 % de 1a valeur
vénale des fonds hypothégnés; pour les immenbles hitis,
les avances maximales ne seronl que le 60 % de cette valeur.
Les préts hors dn canton sont admis.

La Banque a trois snccursales qui ont chacune lenr Com-
mission autorisée A conelure des préts.

Depuis quelques années, le taux maximum légal pour les
hypothéques cantenales est de 4% %. Sous le rapport dn
taux, il n'est pas fait de différence enire les préts urhains
et les préts ruraux.

Canton de Soleure,

Les hypothéques inscrites dans le registre foncier et le
livre des hypothéques an 31 décembre 1911 se montent, pour
le canton de Soleure, 4 210 millions, se répartissant comme

' En 1880, par exemple, il & &t6 fait usage de ce droit.
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suit: 83 millions pour la Banque Cantonale, 39 pour dix
bangues et caisses d'épargne établies dans le canton et enfin
88 avancés par le capital privé et les bangues du dehors,

De ce total, le 25 % eunviron est prété & Iagriculture. Vu
Iimportance des préts hypothécaires de la Banque Cantonale,
ses statuis nons fourniront 4 leur tour également nn exem-
ple précieux des conditions faites aux emprunis hypothé-
caires.agricoles dans le canlon de Solenre. Selon Tarticle 11
de ces statuis, les conditions doivent ‘étre telles que « I'intérét
général, Vagricnlture spécialempent, soient tonjours sauve-
gardés ».

Les préts bypothécaires ne sont consentis, dans la Tégle,
que confre gage sis dans le canton, La councession peut en
étre subordonnée an remboursement par annuités. En lemps
de crise le Conseil de banque se réserve de remoncer au
paiement de Ia quote d'amortissement.

Pour ce qui concerne le remboursement de la dette, la
Bamque prévoit les préts & terme, clest-a-dire 4 6 ans avec
ensuite délai de dénonciation de 3 mois on avec aunnuités
{1 % an minimum). Ces dernicis s'effectuent soit sur la
demande expresse dn débitenr, soit lorsque la banque en
fait wne condition.

L'emprunteur pent ¢n tout temps rembonrser des mon-
tants supérieurs 4 ceux de la quote d’amortissement.

La Banque préte jusqua 70 % de la valeur .officielle des
terrajus de culture et des maisons facilement réalisables.
Pour les -demandes dépassant cette proportion, clle exige
des signatnres de personnes solvables, Le taux des emprunts
agricoles ne donne pas lieu 4 une réglementation particnliére,
mais la banque ne les favorise pas moius, preuve en soit le
revenn des préts bypothécaires, infériewr au total.des intéréts
payés pour les obligations foucidres ot les dépéis en-enisse
&’épargne .au cours des années 1907 et 1908. De plus, de
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1896 4 1910 y compris, le total des frais généraux a toujours
dépassé celui dr bénéfice réalisé par .les préts fonciers; Ia
différence en moins, qui n’est autre qu'une perte suhie par
le service hypothécaire, esi couverte par les bénéfices de la
gection commerciale de la banque.

La Banque de Soleure, fondée en 1857, a dés ses origines
étudié la question du dégrévement des terres; elle prévoyait
Yamortissement obligatoire, mais Vapplication de ce prin-
cipe n'a pas donné les résuliats attendus. Trop souvent le
débiteur empéché d’amortir sa dette .par ses propres moyens
s’adressait an capital privé et devenait la victime de Vusurier.
On s'apercut hientét qu’on travaillait ainsi A fin contraire ef,
comme dans bien d'auvtres cantons, & 'amortissement obli-
gatoire a succédé Vamortissement facultatif.

Aujourd’hui, -la Bangune Cantonale favorise encore, dans
1a mesure dulpossible, le remboursement des emprunis, mais
laisse au débifeur le choix entre les denx systémes. Pour les
hypothéques de rangs postérieurs, Yamortissement est ohli-
gatoire.

Les chiffres ci-aprés donneront une idée de la défaveur
qui s’attache de plus en plus 4 amortissement obligatoire
dans le canton de Soleure:

Annéos Mountant des prata Montant des prita ofy do cos
A termes. antortissables. dernisrs,
1907 2.784,40% 85 1,202,345 80 20,16
1908 2,746,860 97 1,081,352 40 8.2
1969 3,364,876 01 506,064 65 15,05
1M0 3,854,380 59 398,000 — 9,25

1944 5,438,194,08 545,720 53 8,42

La cherté de I'argent 4 long terme, gui augmente sans
cesse depuis 20 ans, est un des principaux facteurs de la
diminution des préts avec amortissement.

Une statistique, qui malbeureusement wexiste pas pour
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jous les cantons, fixe & 408 millions la valeur totale des ter-
reing et immenbles du canton. De cette somme, le 54 % est
bypothéqué. .La proportion de la dette fonciére n'a pas toun-
jours &té aussi forte ; en 1895, par exemple, elfe n’était que de
43 %. Nous ne croyons pas qu’il y mit 134 un sympidme
fachenx. $'il est difficile de fixer économiquement Ia limite
normale de Ia dette hypothécaire, on peut affirmer gne le
54 % m'est pas un endettement exagéré ef, comme le dit Ie
directeur de la Bangue Cantonale de Soleure dans son rapport
de 1912: 1t p’y a rien d'étonnant &4 ce que Pagriculteur ait
besoin de.capitanx étrangers ponr son indusirie, tont comme
le négociant et le fabricant. Ces capitanx Iui permetient
d'angmenter ses récoltes partant son bien-éire et son instruc-
tion. (La dette de l'agricnlieur ne doit toutefois pas dépasser
la-valeur de sonibien ; si elle 'atteignait, il devrait disposer
de fonds personnels. Le bétail et le matériel agricole ne
devraient en tous cas pas étve bypothéqués. 11 est impossible
d'exiger d'nne bangue que ses préts dépassent la valeur du
bien-fonds de Pagriculteur et qu'elle fasse encore du crédit
d'exploitation. Lorsque Vagricultenr, comme ¢’est le cas ocer-~
faines fois, n bescin de crédit personnel, ce dernmier n’est
accordé que conire cantion. Chez nons, celni qui a du crédit
et des cantions solvables, obtient tonjours des fonds. »

Canton de Sohwyz.

Ici encore, I'établissement d’Etat gu'est la Banque Canfo-
nale fixe les conditions dn marché. Les préts agricoles ne
peuvent dépasser le 75 % de l'estimation des biens hypo-
théqués; la limite descend & 66 % ponr les maisons et 3
33 % pour les fabriques. Le remboursement des emprunts
pent éire effectué soit par I'amortissement, soit par des verse-
ments facnltatiis.
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Schwyz est au mombre des canions suisses oil la lloi hypo-
thécaire fize encore un taux maximum.® Dans son rapport
de gestion de Pannée 1913, le Directenr de la Banque Canto-
nale constate avec regret que le taux légal-de 4 ¥ % est
préjudiciable aux préts fonciers : « La concurrence actuelle
et Vorganisation bancaire, dit-il, sont une garantie suffisante
pour que le taux d'intérét reste dans les limites normales.
De toutes les banques ‘cantonales suisses auxquelles la direc-
tion de T'établissement schiwyzois s'est adressée, une scule
g'est prononcée pour le maintien du taux légal. Si celui-ci
west pas changé, les circonstances se montreront, comme ce
fut le cas|déja, plus fortes que le Mgislateur et il faudra bon
gré mal gré se plier 4 la loi de Poffre'et de la demande. »

Les banques avancent un cinquiéme de la dette hypothé-
caire cantonale ; le reste des fitres est en possession de fon-
dations et du capital privé.

Au commencement de I'année 1915, la Banque Canionale
préte encore A 4 % %, mais elle serait dans 'impossibilité
d’acheter n'importe quels titres si le taux du marché conti-
nuait 4 monter. Ses préts ne se '‘font que sur iiires de pre-
mier ordre. '

Canton de Schafthouse.

D'une manidre générale, le crédit hypothécaive est fait
dans ce canton par la Banque Cantonale, par les caisses
d’épargne, avec ou sans garaniie communale, ei par un
ceriain nombre d’administrations publiques. Les préts privés
ont diminué dune fagon sensible depuis la création de la
Banque Cantonale et c'est & leurs dépens que ceux de la
Banque d’Ftat se sout élevés en 10 ans de 14 2 30 millions.

* Une motion tendant & la modification de la Ioi sur Papplication dun taux
hypothécaire maximum de 4 Y: %/, a 66 déposée lorz de In derniére session
du Grand Counseil, en 1314, L’entrée en matidre a 446 ajournés,
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Si l'on tient compte du fail que les préis exclusivement
ruraux jouissent presque toujours d’un taux de % % *.infé-
rieur 4 celui des préts urbaius, on conviendra que le crédit
foncier rural est trés avaniagé dans le canton de. Schaffhouse.
Les emprunieurs bénéficient presque toujours de conditions
anssi favorables yque les débiteurs de la Banque Cantonale
Zurichoise ; le plus souvent, ils sont plus favorisés que les
clients des bauques bypothécaires des cantons veisins.

D’aprés le réglement de la Banque Canionale, les préts
Lypothécaires ruraux et urbains ne peuvent ordinairement
dépasser le 60 % de la valeur vénale du.gage.

Si les conditions le permetient et si la demande dans le
canton est satisfaite, les préts en dehors et méme a Pétranger
sont autorisés. Voici quel était, 4 la fin de 1912, T'éfat du
portefeunille de la Banque:

Fr.
Préts dans lecantonn . . . . . . . . W2/EVH B
Préts dans d’autres cantons . ., . . . 667,200 —
Préts dans le Grand Duché de Bade . . . 570,08 39
20,475,003 64

De ce lotal, le tiers constitue des préts agricoles.

Quant au remboursement, le débiteur peut toujours amor-
tir jusqu'a concurrence du 20 % de l’emprunt, au moment
o1 il paie les intéréis; des versemenis de 50 4 500 fraucs
peuvent étre effectués en tout temps et sans . avis,

Le remboursement par annuités (quote d’amortissement,
minimum % %) est irés encouragé, mais les efforts faits

! Bangue Cantonale Schaffhousoise : Rapport da 1942, p. £ : Jusqu'an an-
tomne, vous avous accordé les préts nouveaux au taux de & */, %, & partir de
c& moment, en raigon de la rareté toajours plus sensible duo numératre vous
avons €levé motre tanx i £ %, U, pour les préts wrbaine; certaines demandes
ont été ramises & des temps meillenre. Pour les anciens préts, nouns haussons
succeselvement le tanz da 4%/, 4 £ °4 %, 1 nous & été possible de faire nne
exception pour les préts ruraux dout le taux ne sera dlevé de */, %, bu'a partir
du 1" jauvier 1913,
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par les autorités de la Banque n’ont eu gqu'un suceds relatif.
Le réglement précédentment ‘en viguewr fixant comme limite
de I'annuité 1% au-dessus du taux d’intérét, navait abouti
4 aucun résultat. L’agriculteur aime avoir les condées fran-
ches ; lorsque la récolte est mauvnise, il se contente de payer
ses intéréts ; quand Pannée est grasse, il amortita d’autant
plus. Une siatistique sur les fluctuations de Vendettement
n’existe malheureusement pas, comme dans la plupart des
cantons. Mais des rapports de la Banque, il est permis de
conclure que l'agriculieur prévoyant et consciencieux amor-
tit normalement.
Canton de Neuchétel.

Pratigné d’abord comme nillenrs par les particuliers, le
crédit hypothécaire a &1& pen i peu accaparé par les trois
établissementis suivanis:

a) La Banque Cantonale Neuchéiteloise, dont le porte-
feuille bypotbécaire s'élevait, au 31 décembre 1913, 4 62 %
millions ;

b) Le Crédit Foncier Neuchéitelois, sociéié anonyme, qui
possédait 4 la méme date 36 4 millions;

¢) La Caisse d'Epargne de Neuchiiel, fondation qui place
en hypothéques environ le guart des dépéts d’épargne, au
3t décembre 1913, 17 millions.

Ces irois établissemenis forment une espéce de cartel pour
ce gui concerne les préts hypothécaires, appliquant 4 peu
prés les mémes conditions et les modifiant presque toujours

d'un commun accord.

"~ 11y a encore bon nombre de particuliers qui prétent contre
garaniie hypothécaire et 4 des conditions meilleures que les
banques c¢i-dessus, mais 1a stabiliié des banques leur enléve
toujours plus d'empruntenrs.

La Banque Canfonale préte avec et sans amortissement,
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sur immeubles sitnés dans le canton. Pour faciliter le dégré-
vemeni du sol, €lje favorise ainsi que le Crédit Foncier les
préts amortissables. Les chiffres suivanis prouvent assez
que¢ les emprunteurs ont tenn compte des conseils donnés a
ce spjet:

31 décembre 1913 :

Préts Préis

amortissables. sans amorhasementa.
Bangue Cantonale . . | 53 /¢ millions. 3 1/y millions.
Crédit Foncier . . . ., 823/, » i1/ o

En principe, la Bangne Canionale ne fait pas de diffé-
rence entre les préts urhains et les préts roranx; dans la
pralique, elle peut s’écarter de ce principe, notammeni pour
la détermination du rapport ¢ntre la valeur de I'bypothéque
¢t le montani du prét. A I'ordinaire, emprunt ne dépassera
pas le 50 % de la valeur de 'immenble. Cependant, si Desti-
mation basée sur la valeur vénale et le revenn probable
Présente des garanties satisfaisantes, la limite sera portée
aux deux tiers.

L’égalité du tanx d’intérét pour les préis urbains et ruranx
tient an fait que, le canton n’étant pas essentiellement agri-
cole, Ia délimitation enire ces denx catégories de préts est
délicate A faire. Dailleurs pour venir en aide 4 I'agriculture
la banque a inanguré, en 1912, un service des préts sur le
hélail bovin. La Banqgue préte jusqua concurrence du 60 %
de lestimation du bétail. Ce nouveau rouage est appelé a
rendre de précienx services aux agriculieurs qui pourroni
ainsi emprunter sans avoir recours anx cantions. D'autres
bangues ont également introduit ce prét depnis gquelqnes
années, grice sans doute & institution par le nouvean Code
civil de Yhypothéque mobiliére sur le bétail,

Le Credil Foncier traite actucllement tous ses débiteurs
sur le méme pied, ne faisant pas de différence entre préts

Turaux €l préts urbains. 11 n'en a cependant pas toujours été
BILLETER — 7
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de méme et nous lisons dans le rapport pubhé a T'occasion
dn cinquantitme anniversaire de I'établissement:t « Le
réglement des préis adopté en 1863 fize comme suit le faux
des préts hypothécalres :

a) Préts sans amortissement, sur immeubles bilis, 5% ;

by Prits avec amoriissement, sur immeubles batis, 4 3% % ;

¢} Préis avec ou sans amoriissement, sur lmmeuhles non
bitis, 4 % %. .

Le taux des placements hypothécaires a varié pendant ce
demi-siécle de 4 & 5 % et la moyenne pour toute la pénode
est de 4,338 %. »

11 résulte de ce gui précéde que les préis agrlcoles ont
bénéficié 4 une certaine époque dun taux d'intérét plus
favorable. Si ce w'est plus le cas aujourd’hui, cela provient
en grande partie du resserrement du marché monétaire et
de ce que ces préts soni -cousentis davantage par .1a Banque
Canionale.

Caisse &' Epargne de Neuchdtel. — Dans un chapiire précé-
dent, nous avons dit an sujet des Caisses d'épargne en général
que leur ingérence dans le domaine du prét hypothécaire
n'est point désirable ; cette constatation ne saurait s’appliquer
& la Caisse d’Epargne de Nenchatel. Celle-ci fait actuelle-
ment & ses emprunteurs les mémes conditions que la Banque
Cantonale et le Crédit Foncier. Elle n'accorde, il est vrai,
que le 50 % de la valeur e I'hypothéque, mais la prudence
qu’elle doit observer dans ses avances I'empécbe de préter
anssi facilement que les autres établissements.

Jusqua la fin de l'année 1912, la Caisse d’Epargne faisait
profiter ses clients des baissesidu taux de 'intérst et tel prét
fait 4 5% pouvait éire, suivant les circonstances, ramené 2
4 %. Ce qui caractérisait alors ces conditions, ¢'est gu'elles

* Crédit fonvier neuchdtalois. Rapport 1013, p. 10.
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étaient maintenues méme si un laux hypothécaire plus élevé
était fixé anx emprunteurs nouveaux. Cette politique n’est
gu'un exemple des namnbreuses manifestations philanthro-
piques par lesquelles Fétablissement s'est acquis Ia recon~
naissance des Neuchitelois; elle a été abandonnée en 1912,
a la demande !de la Banque Cantonale. Si, jusqu’alors, nom-
hre d’'emprunteurs ont parn favorisés en s'adressant & la
Caisse d’Epargne, il n'en est actuellement plus de méme ;
nos trois établissements font des conditians semblables et
le resserrement sur le marché monétaire atteindra en mame
temps les débiteurs des trois banques neunchiteloises.

Canton de Glaris.

Bien que le capital privé joue 4 Glaris un rile plus econsi-
dérable que dans d'autres cantons, le crédit hypothécaire
¥ esi organisé de fagon satisfaisante. La Banque Canionale,
dont les 14 millions de préts sont pour la plupart consentis
dans le cantou, régle les conditions du marché.

Elle accorde des préts ruraux jusqu'a 70 % de la valewr
des propriétés, tandis queila‘proportion descend A 60-% pour
les autres avances hypothécaires. Les opérations en dehors
du canten sont autorisées par le réglement.

Chague année, le débiteur peut rembourser telle somme
A sa convenance dont il doit indiquer le montant 4 la banque
jusqu’an 26 octlobre. Aucun remboursement ne sera inférieur
i Fr. 500.—. Tant que les intéréts sout réguliérement payés
et que Vimmeuble hypothéqué est en bon élai, le rembour-
sement du prét nest pas réclamé.

Le taux de Vintérél est fixé par le Grand Conseil sur le
préavis da Comité de la bangue. Cette clause du réglement
constitue une garantie pour les emprinteurs.

Notons en passani que les préavis de la Bangue ne sont
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nullement admis sans examen sérieux el Yantorité cantonale
juge ‘en Houte indépendance.

En juin 1912, alors que le Grand Conseil fixait 2 4% Ie
taux Qintérét bomifié aux déposants, la Banque demanda
I'antorisation de porter de 4 % % A 43¢ % le taux hypothé-
egire, Cette proposition fut rejetée et il en résulta povr I'éta-
blissement une diminution de bénéfice de Fr. 60.000.—. Si
nous mentionnons cet exemple, ¢'est pour faire mieux res-
sortir combien les autorités tiennent 4 saunvegarder les inté-
réts économiques du pays, méme an prix de sacrifices réels.

Canton J4’Unterwald.
a) Nidwald.

Le réglement et les conditions de la Bangue Canfonale
servent de base pour le crédit foncier en Nidwald, et cela
malgré I'importance encore assez grande du prét des parti-
culiers.

La Banque Cantonale préte jusqusa 80 % e la valeur des
immeubles, mais ce maximum n’est atteint que lorsqu'elle
posséde toutes les garanties de séeurité désirables.

Le pajement des intéréis et le remboursement du capital
se font su moyen d'annnités représentant, dans la régle,
au moins l¢ 5% de l'emprunt. Le débiteur a toute liberid
d’effectuer <es versements supplémentaires au moment du
paiemen} des intéréts. Les préts ne sont pas remboursabies
& une époque déterminée; la Banque cependant se réserve
le droit de dénoneer iout emprunt dans les 3 meis an cas ol
les clauses de Ia convention ne sonl pas observées par le
dépiteur.

Le 31 décembre 1913, le tanx hypothécaire était de 43 %
et Ja quote d’amortissement de 3 % an minimum. Les paie-~
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ments échoient le 31 décembre et peuvent étve versés jusqu’au
81 mars suivant sans addition d'intéréts. Lorsquil s’agit
dannuités supérienres 4 5%, on ient compte A partir du
i= janvier du faux d'intérdt ordinaire. Si au 3t mars les
remboursements ne sont pas effectués, ils son! grevés d'un
intérét de retard caleulé depuis le commencement de Pannée.

b) Obiwald,

Fondée en 1886, la Baungue Canfonale d'Obwald prit en
quelque sorte la succession de la Ersparniskasse von Ob-
walden. Celle-ci, bien que seule banque du canton pendant
de longues années, avail considéré le prét sur hypothéque
comme une opération secondaire. La politique financiére
du nouvel établissemeni changea la situation, sinon pour
Pépargne, du moins pour les préts fonciers, car la raison
d'étre méme de la nouvelle hangue V'obligeait 4 faire de ces
placements une des opérations les plus importantes.

Vers la fin de 1886, lors de la fondation de la Banque
Cantonale, la situation économique du canton laissait beau-
coup A désirer. Ensuite de I'endettement dn sol, le marché
était encombré de cédules hypothécaires de peu de valeur.
Ce qui nuisait surtont 4 la favenr dont ces titres auraient
pu et'dt jouir, ¢’était le paiement irrégulier des intéréts. De
plns la meifleure cédule, garantie par une bypothéque siire ot
en bon état, n'éiait pas évalude sans une dépréciation sen-
sible. En 1887, les choses avaient changé de pbysionomie.
Le personnel de la Banque Cantonale faisait ceuvre de véri-
iable pafriotisme en éclairant le public an sujet de Vamor-
tissement. Dés lors, la Giilten-Amorfisation jouit d'mne
grande faveur, si bien qu'en une année plus de 200 proprié-
taives foneciers empruntaient pour Fr. 624.000.— au moyen
de ce litre qui prévoit l'amortissement obligatoire. Les cédules
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furent dorénavant mieux cotées et le crédit bypothécaire en
subit henrenx contre-coup.

11 est dans 'esprit du réglement de 1a banque de favoriser
les préts amortissables pour lutier contre l'endettement. Les
immenbles non-bilis peuvent &ive hypothéqués jusqu'd con-
curretice des trois quarts de leur valenr d’estimation’et, régle
générale, Ia Bangque ne dénonce pas ces préts ilmoins que le
débiteur ne tienne pas ses engagements. '

Nous retrouvons dans YUnterwald une loi fixant vn taux
maximpm de Vintérét. Cependant, comvme dans les canions
de Saint-Gall, Schwyz et de Nidwald, on fit ici des expé-
riences favorahles au taux librement fixé par la concurrence.

En 1841, le peuple suisse avait rejeté le projet de rachat
du chemin de fer Ceutral; il en résulia une baisse énorme
des titres, principalement des actions des chemins de fer.
L’argent reprenant alars le chemin des banques provoquait
hientét une baisse du taux de Pintérét. C'est pour s'adapter
4 ¢es conditions nouvelles que le peuple saint-gallois avait
fizé 4 4% le laux d'intérét mazimum ponr toms les titves
hypothécaives. Nidwald en fit autant aprés une lutte irés
vive ; en méme femps, une pétition signée par plus de 700
babitants était adressée 4 1'autorité cantonale d'Obwald. Les
signataires de la motion proposaient également une dimi-
nuticn de 1% du taux bypothécaire. Le Grand Conseil ne
douna pas suite a la pétition, mais fit 4 la Landsgemeinde
la proposition snivante:

De Yammniié de 5 % que les débiteurs sont tenns de payer,
1 % sera cansidéré comme quote 'd’amortissement, cela reve-
nait 2 fixer le véritable taux dintérét 4 4 %. Le peuple
accepta cette motion et évita ainsi les ennuis qui devaient:
résulter de la loi saint-galloise.t

* Voir p. 143,
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Cantan de Fribourg.

La Banque de I'Etat de Fribourg, ses sept agences, ¢t la
Caisse Hypothécaire du canton de Fribourg, foni 4 elles
seules la grande majorité des préts avancés par le capital
organisé,

La Banqgue de I'Eiat ne céde des capifaux sur hypothéque
que pour des immenbles situés dans le canton. Ces préts
sont représentés par des obligations hypothécaives rembour-
sables dans la régle par amortissement ou par versements
annuels obligatoires. *

La somme empruntée peut attemdre les deux tiers de la
valeur des siiretés. Cette derniére est déterminée par la taxe
cadasirale pour les préis agricoles, par le montant de I'assu-
rance contre l'incendie pour les batiments.

Ni le réglement de la Bangue, ni le réglement fixant le
iaux des préts ne font mention de econditions spéeiales pour
les avances A lagriculture qui, cependant, sont parmi les
plus favorisées. 2 En 1913, nous voyons l'éfablissement d'Eiat
prendre un intérét particulier A lindustrie laitiére; cette
initiative, qui n'est plus du ressort du prét foncier mais bhien
du prét sur gage, nous prouve que la Banque cherche i aider
de toute fagon I'agriculture,

« Le prix des fromages ayani considérablement fléchi ceite
année, nous soulignons I’heurense intervention de la Société
soopéraiive pour la vente de fromage de Gruyére. 11 est exact

* Bangue de PEtnt de Fribowrg. Rapport de 1913, p. 9:

Les placements 2 la fin de 192 se montsient 3 . . . . Fr. 18,053,118 55
Diminution en 13 :
par amtortissement ., . . . . Fr, 503,762 10
par remboursement , , . . . Fr. 259,472 20 » 763,234 90
Fr. 17,289,883 &5

* Voir notre tablean, p. 177,
! Bangue de FEtat de Fribourg. Rapport de 1913, p. 4.
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que leffort de celte association a contribué 4 relever le
marché de nos fromages. La Bangue de Etal est beureuse
d’avoir collaboré A ceile initiative. Elle a accordé des avances
contre warranta de fromage &4 des conditions avaniagenses
aux armaillis et lailiers qui avaient besoin d’argent pour
régler leurs comptes d'automne. — Si ce premier effort a
£1€ récompensé par un résultat aussi immeédiat, il esl certain
que tous ceux qui s'iniéressent A notre indusirie laitiére
saisiront toute I'imporiance d'une intelligente organisation.
— Afin de réaliser le voou de ses fondateurs, la Banque de
I'Etat étudie Ia possibilité de faciliter ce que nous appellerons
dans un sens irés large le prét agricole. Ce role onéreux, vu
les conditions trés dures du loyer de I'argent, Ini sera cer-
fainement facilité par un appui toujours plus général de
Pensemble de la population. »

A cOté de la Banque d’Etat, qui est & la fois une banque
commerciale et une banque hypothécaire, on trouve une
banque fonciére pure, la Caisse Hypothécaire du canton
de Fribourg, donl nous mentionnons l'existence A4 cause de
sou mode d’emprunter les capitaux.

La Caisse Hypothécaire est placée sous la surveillance
de I'Etat; ses conditions sonl & peu prés celles de I'établis-
sement officiel ; d'ailleurs, le montant de ses préts justifie
Pexistence d'une¢ banque privée travaillanl aux cotés de
Pinstitation cantonale.

Les obligations bypotbécaires de la Caisse s’élévent, au
31 décembre 1913, 4 41 % millions. A ee montant, le bilan

oppose au passif:
Un capital-actions ds ., . . e 6 millions

Des obligations fonciéres & long terme pour . . 24 w
Des obligations crééss pour des périodes ds 3ouSans 44 »

Soitun totalde . . . _ 44 1/: millions
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Le capital-obligations de 24 millions est constitué par bait
emprunts dont sept ont une durée de 40 ans ; Je buitiéme sera
remboursé¢ en 20 ans.! La Banque paie pour ces émissions
un intérét de 4,034 %, tandis que le tanx moyen des obli-
gations 4 3 ou 5 ans est 4 la méme date de 4,155 %. Ces
derniéres ont donc épronvé plus rapidement que;les titres i
long ierme la hausse du 'tanx <e Targent court qui se mani-
feste depuis (uelques années. Pius de 6% millions em-
pruntés a4 3 % % sonit remboursables de 1908 a 1950, tandis
que les obligations de 315 et 3 % % émises pour des pério-
des de 3 et b ans auront disparu sous pen du portefenille de
la banque pour faire place & des titres an revenu de'4 % %.

La politigue d'emprunt de la Caisse Hypothécaire du
canton de Fribourg est donc Ia méme gue celle dn Crédit
Foncier Vandois.

Canton de Zong.

La Bangue Canionale est le grand régulateur du prit
bypothéeaire dans le canton et c’est son Conseil d’adminis-
tration qni fixe le tanx de P'imtérit selon les besoins. Le
réglement ne prévoit pas de conditions spéciales pour les
diverses catégories de préts; mais la banque sait aussi
s'imposer des sacrifices en faveuwr de Pindustrie et de
Tagriculture. 2

La loi hypothéeaire du canton fixe actuellement 2 5% le
maxinmumn Iégal du taux d'intérét immobilter et Ia Bangue
avance jusqu'a 66 % de la valeur des titres hypothécaires.

* Caiese Hypothéeaire, Fribourg. Rapport de 193, p. 14.

* Rapport de 108 : « S1 les conditions dn marché ne s’améliorest pas, nous
De pourrons renvoyer plus longtemps nne hausse du tfaux de Pintérét hypo-
théeaire, car il n'est pas possible de traveiller ainsi i perte dans nn dex
départements les ples importants de notre banque », II g’agissait de porter
de &% 3 4, %, le taus hypothécaire & un moment ofi la banqne payait pour
see obligations un tsuxr moyen de 8,902 %,
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Canton du Valais.

La Caisse Hypothécaire et d'Epargne de Sion, qui a un
capital de dotation de I million et qui est placée sous la sur-
veillance du Grand Conseil, régularise en Valais le prét
foncier. Plusienrs auires bangnes privées lui font concur-
rence, enire auires la Bangue de Sierre. * Ces éiablissements
élant obligés de payer & leurs préteurs un intérét légérement
supérieur A celni que paje 'établissement cantonal, il s'ensuit
que leurs propres avances sont de ¥%-3% % plus élevées aussi.
La capital privé fait aunssi les mémes condiiions.

les préts de la Caisse Hypothécaire ne sont consentis
qu'aux propriétaives domiciliés dans le canion et senlement
si I'immeuble donué en garantie est situé en Valais. La limite
ordinaire des préts atteint le 50 % de la valeur du gage,
valeur ¢ui est fixée par la taxe cadastrale. Exceptionnelle-
ment, celte limite pent étre de 66 % pour les préts agricoles.

D’aprés T'article 46 dv réglement de la Caisse, les préts
sont remboursables par annnités ou par amortissements
annuels ; cenxz-ci sont fixés par 'emprunteur av moment de
la conclusion du conirat. La Banqué peut autoriser un
débiteur 4 ne payer que l'intérét du capital, pourvu que trois
ananités aient déja ¢ versées réguliérement.

Selon larticle 47, les préts faits aux particuliers doivent
étre remboursés en 20 ans. Ce terme est de 30 ans pour les
COMIMUNES.

Béle-Ville.

L'organisation du crédii immobilier rural de Bale-Ville
ne saurait avoir la méme importance que celle des grands
! Bangue de Sierre. Rapport de Pexercice 1912, Les préts hypothécaires

se montent au 31 décembre 1912 a Fr. 2.163.133 —. A cetie date, les préts
de la Caisee Hypothécaire sont de Fr. 9,466.081 —,
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cantons agricoles. De la dette hypothécaire du canton, qui
se monte pour l'année 1913 a4 Fr. 506.500.000.—, le 2%
senlement concerne Pagriculiure. Cela snffit cepecdant pour
nous rendre compte des conditions faites aux emprunteurs ;
elles ne peuvent étre que bonnes dans un des cantons les
plus importants au poiat de vue financier et commercial.

On sait que le nouveau Code civil a emprunté du dreit
hypothécaire bilois son regisire foncier et son hypothéque,
ce qui permet 4 la Direction de la Banque Cantonale de
dire dans son rapport annuel de 1911 :

« Notre canton perd, par Vimirodection du Code civil
sunisse, son droit hypoihécaire, si estimé pour sa clarté et sa
simplicité. A T'encontre de ce qui se possera dans Jd’autres
cantons, la substitution du nouveau droit fédéral A4 noire
ancien droit cantonal, npbus sera grandement facilitée par
le fait que I'hypothéque du nouveau Code correspond daus
ses grandes lignes 4 notre ohligation hypothécaire actuelle.
C’est pour cetle raison gue jusqu'a présent des trois sortes
de gage immobilier, la letire de rente, Ia cédule hypothé-
cairetet 'hypothéque, la préférence va 4 la derniére. Toule-
fois, it reste & voir si le défaut d"une piéee justificative* de
Ia dette originale en mains du eréancier, ne suscilera pas
des difficuttés dans la pratique. Celle circonstance pourrait
provoquer chez nmous lintroduction de la cédule hypothé-
caire jusqu’d présent étrangére A notre droit cantonal. Il
ne sera possible de répondre A cette question que dans quel-
ques anuées. »

Béle-Ville posséde depuis 1900 une banque d'Eiat, la
Banque Cantonale fondée dans le but de « faciliter la civen~
lation de Pargent et l'obieation du crédit dans Te canton.
Elle favorisera, dans la mesure du possible, les besoios du

1 Sous i'ancien régime cantonal cetle pidce n’éfait pas néceswaire,
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mayen et petit propriétaire foncier et éiablira une agence
& Riehen. Le réglement de cetfe agence tiendra compte des
canditions agricoles et locales».

L’établissement n’accorde des préls que sur immeubles
sis dans le canton. La valeur vénale du gage, qui est fixée
par le comité de banque sur le préavis d'une commission,
forme la base des préts hypothécaives. Les factemrs qui
interviennent dans Yestimation du gage sont: la situation,
I'état d'entretien, le revenu, le prix d’achat, la plus on moins
grande facilité d'échange du lot et le montant pour lequel
il est assuré contre l'incendie.

Dans les villages, ce sont les conseillers communaux qui
remplacent la comunission d’estimation. Il m'est pas exigé
de caution pour les préts dont le montani ne dépasse pas
les deux tiers de la valeur de 'hypothéque mais, passé cette
limite, les conditions différent et I'amortissement nnnuel
devient obligatoire.

Une des raisons privcipales de la création de la Bangue
Cantonale Béloise fut la régmlarisation dm prét hypothé-
caire. 11 est indubitable que de grands progrés oni été réa-
lisés dans ce domaine, puisqu’au bount de 12 ans la Banque
posséde des placementis hypothécaires pour 115 ¥ millions
el que la marge enire le tanx des obligations fonciéres et
celui des préts hypothécaires est de 0,35-0,40 %. Une somme
importante a été enlevée ainsi au capital privé1, qui d'ail-
leurs se désintéresse toujours plus des placemenis hypo-

t Bangue Cantonale Bdloise. Rapport 1912, p. 4 : Le total de la dette hypo-
thécaire du canton de Bile-Ville pour 1912 se monte, d’apras la statistique du
Registre foncier, 4 497 millions, d’od il ressort pour 142 une augmentation
de 10,7 millione. Comine la Banque Cantonale a effectivement avancé pour f4
millions de nouveaux préiz, on peut en déduire que, pour une somme mini-
male de & millions — probablement bien davantsge — elle pest substilode &
@d’anciens créanelers pour 1z plupert privés; ceci semble biem pronver gne

Pétablinsement d’Etat fait son possble ponr satisfaire les besolns hypothé-
cuires.
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thécaires pour rechercher des valeurs a taux plus rému-
nératenr,

Les conditions de préis pour les terrains essentiellement
ruraux sont plus avaniagenses gue pour les terrains &
bativ; Ia différence est én général de X %. Créanciers et
débiteurs ont en toui temps le droit de dénoncer les préis
A 8 mois.

A cOté de sa banque d'Etat, Bale posséde plusieurs ban-
ques hypothécaires importantes, mais qui prétent si pen a
Yagriculture, quw’il ne vaut pas la peine d'en parler spécia-
lement, D'ailleurs, amcune condition caractéristique n'est
faite pour ces préis.

Tontefois, il n'est peni-give pas déplacé de citer ici quel~
ques passages du cinquantiéme rapport de la Banque Hypo-
thécaire a4 Bile, d’on il ressort a I'évidence gue la eréation
d'ane bangne cantonale a bien amélioré les conditions
d'emprunt 4 long terme, sous le rapport du taux iont an
moins : 2 '

« La seconde période de moire activité coincide avec la
fondation de Ia Banque Cantonale, dont la eréation rendit
les affaives plus difficiles & Bale. Grice 4 la garaniie dont
elle jouit comme banque d’Etat, elle pent se procurer I'ar-
gent & des conditions meilleures qu'un établissement privé;
8es préts seront par conséquent faits 4 un tanx qui ne nous
laissera point on presque point de hénéfice. De plus, tandis
que nous ne prétons que conire premiére hypothique, la
Banque Cantonale préie encore contre hypothéque en se-
cond rang, & condition toniefois de posséder la premiére
hypothéque. I} est compréhensible que ce nouvel dtat de
choses nit augmenté nos placements au dehors. » (Alsace
et Grand :Duché de Bade.)

' Bongue Hypothécaire ¢ Bdle. Rapport de Mannée 183, p. 10.
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« Une de nos principales préoccupations a tonjours été,

non senlement de faciliter nos préts, mais encore d’engager
nos débiteurs & se libérer de leurs dettes. Clest aipsl qu'en
1863 déja, en noms conformant aux premiers statuis de la
banque, inous donnions la préférence anx débiteurs gni s'en-
gageaient 4 rembourser par amortissement annuel. Dans les
villes, il n’éfait pas possible d’exiger un amortissement ana-
logue ; nous‘avons 4t nous en rendre compie bien vite étant
donnée l'existence presque générale des bypothéques en
second rang; celles-ci .grevaient assez le budget du débiteur
pour Vempécher d’amortir réguliérement son emprunt. Par
contre pour les préts ruraux, surtout pour ceux qui com-
prennent encore des bétiments, nous avous toujours insisté,
non sans succés, pour obienir des remboursements. Dans ce
domaine les hypothéques en second rang sont raves. Pour
favoriser l'extinction de la dette, nous avons autorisé nos
débiteurs a4 rembourser annueliement et sans avis jusqu'a
concurrence de /. de la dette initiale. Nos clients font un
nsage satisfaisant de ce droit, en Alsace surtout on, plus que
pariout ailleurs, le débiteur est soncieux de rembourser ses
créanciers. »
- Meptionnons en passant que la banque n’accorde aucun
prét aux enireprises exclusivement indusirielies, qu'elle
obtient ses capitanx par I'émission d'obligations fermes pour
8 ans et dénoncables evsuite réciproguement, avec préavis
de 6 mois.

Pour ce qui concerne les emprunts, il n’est mulle part
fait mention du systéme des letires de gage employé en
Allemague. En 1884, 4 Poocasion d'nne revision de statuts,
on éindia la question des emprupts remboursables a4 long
ferme, sans cependant se rallier 4 ce systéme.* « -Nous

* Banque hypothécaire & Bale. Rapport de Uannée 1913, p. 13.
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nous -en sommes lenus au bon de caisse qui, 4 notre avis,
~ mieux gue n'importe quel autre titre, satisfait également
les intéréis du préteur et de Pemprunteur. Le premier regoit
en échange de son capital placé pour une période de 3 a
5 ans nn revenn qui correspond normalement aux condi-
tions dn marché monélaire ; le second, le débiteur de la
bangme, pale également un intérét correspondant am taux
de I'argent du moment. Persoune n’a au fond le droit d'exi-
ger aufre chose. Il ne faut pas s'exagérer le danger théo-
rique Ju systéme de l'obligation fonciére, d’aprés lequel de
grandes sommes peuveni éire réclamées dans le délai rela-
tivement court de 6 mois. Une expérience de 60 années
nous permet de dire que jamais une banque hypothécaire
n’a eu d'ennnis provenant de dénonciations exagérées. Cette
constatation ne concerne évidemment que les banques fidé-
les anx principes qui leur soni assignés par leurs statuis et
donl le public a connaissance. »

Canton d’Appenzell. Rhodes intéricures.

C'est en 1899 que UEtail acheta la Ldndliche Spar- und
Leihkasse & Appenzell pour ia transformer en une Bangque
Canionale an capital de dotation de Fr. 500.000.—. Bien que
setile institntion financiére dn cantan prétant sur bypothéque,
ia Banque cantonale n'en doit pas moins soutenir la con-
ewmrence mtercantonale,

Aux termes de larticle 2 de la loi, I'établissement est fondé
Ppour favoriser Yindusirie, I’agnculture ¢t pour lutter contre
Pendetiement du sol.

L'article 14 de la loi, qui fut acceptée par la Landsge-
meinde, confére an Grand Conseil le pouvoir d’accorder des
préts sur immeubles non-batis, moyennant une ammuité de
4%-b % de la valenr nominale du titre hypothécaire (Zed-
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del). Suivani le faux de I'intérdt, une anmuité de %4-1 % sera
consacrée A Pamortissement du capital.

La Banque avance jusqu’a 85 % de la valeur nominale des
« Zeddel » garantis par des immeuhles non-bitis et accorde
le 75% pour les préts urbains. La Banqgue se réserve de
pouvoir dénoncer ses avances en tout temps.

Canton d’Url.

La Caisse dEpargne dn canton &'Uri, qui jouit de la
garantie de I'Efat, est, malgré son nom, une banque hypo-
thécaire et commerciale, Cest par son eniremise gque se
font les préts fonciers.

Dans le but de dégrever le sol, Ia loi fixe & 4 % le taux
maximum de Pintérét (Giilten- Amortisation). Le prix méme
que la Banque doit payer pour se procurer ses fonds la met
dons I'impossihilii¢ de préter: 4 ce taux. Les iltres amor-
tissables, qui devaieni done dans l'idée du ligisiateur béné-
ficier dnu taux si bas et qui ne devaient étre constitnés que
sur des propriétés rurales, ne sonl plis émis. Autani dire
d’emblée que le législateur n'aurait pas da édicter ume lol
devenue inapplicahle par la force des choses. Le canlon
d'Uri posséde aunssi Piustifution du tavx hypothécaire maxi-
mum ; celui-ci est en ce moment fixé 4 5%. Le taux des
préts en vigueur est actuellement de 4 % % pour hypothéques
sur hélels el établissements industriels el de 4% % pour
les préts ruraux. ’

Caigre d’Epargne du canton d'Uri. Rapport de 1913, p. 15. En 192 et
1913, 1t v’a & fait ancan prét sar Gilten-Amortisation, les demandes d’em-
prunts amortissables n’ayant pu étre prises en considération, précisément 3
range dn tsur maximam légal de Pannaité Gxé 4 49/,
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Canton du Tessin.

Sous le rapport de I'organisation du crédit foncier, le canton
du Tessin n'est pas aussi avancé que les aufres cantons
suisses. Nous avons vil -que partout un établissement d’Etat
an moins était désigné pour dispenser le prét foncier con-
formément 4 la loi hypothécaire cantonale. De plus, dans
la grande majorité des cantons indusiriels on agricoles im-
portanis, les banques bypothéeaires privées et les caisses
d’épargne assurent une offre suffisante deicapitanz.

Le Tessin n’a pas de droit hypothécaire trés complet. L'or-
ganisation officielle faisant défaut, toutes les bangues prati-
quent le prét foncier, de préférence le prét industrie]l et
urbain, pour lequel d’ailleurs il est souvent demandé, i coté
de T'hypothéque, des garanties supplémentaires telles gue
cantions ‘et nantissements.

Le crédit rural esi en général accordé contre billets de
change escomptés 4 un tanx trés élevé et renouvelds i
Péchéance. Cetie forme de prét trop cnéreuse est funeste i
Tagriculture,

Les débiteurs paient du 5 % % pour les emprunts d'nne
certaine importanee ; ce tanx est plus élevé encore pour les
sommes moins considérables.* Le prét intercantonal est
autorisé mais, entravé par des conditions spéciales qui le
rendent aussi cher que Je prét cantonal, il n’a ancune impor-
tance.

Comme conchision, on pent dire du prét hypothéeaire
urbain qu’il fonctionne assez normalement. Il n'en est mal-

! Le contraire est la pratique cowrante dans towtes nos banques qui
prétent souvent & partlr de Fr. 200, 300 et 500, Eiles favorisent Tes petits
préts par des taux d’intérét réduits, Les tanx des préts hypothéeaires roranx
de la Banque cantonaie zuricheise étafent, le 11 juitlet 1943, de 4'n.9),
pour les préts de Fr. 10.000 et de %3/ %, pour les préts supérieurs.

BILLETER — 8



— 114 —

heureusement pas de méme pour le prét foncier mural dont
I'organisation est sans contredit fort mauvaise. I1 souffre du
fractionnement exagéré de’la propriété qui rend les banques
hésitantes. Lorsque, par voie d’encbéres, on veni réaliser un
lopin de terre, il ne s¢ présente aucun acguéreur, circons-
fance qui empéche une estimation sérieuse des immenbles
offerts en garantie. La création d'une banque d'Etat faisant
le prét bypothécaire concurremment avec une banque fon-
ciére privée, sauvegarderait les imléréts de Tagricnlture.

b) Union suisse des Caisses Raiffeisen.

A Tencontre de ce gui se passe en Allemagne, ol I'idée de
Ia coopération dans le 'domaine du prét rural a joué un réle
si imporiant, le crédit foncier agricole est dans notre pays
une orgenisalion essentiellement baneaire. 11 n'y a pas lien
de le déplorer d’ailleuss, puisque nos bangues cantonales,
dans leur grande majorité, font, ainsi gue nons Tavons vu,
des conditions satisfaisantes & Iagriculture. Le prineipe de la
coopération, cependant, peut encore rendre {d’appréciables
services, surtout aux petits propriétaires. Il est représentd,
dans noire pays, par I'Union suisse des Caisses BRaiffeisen
comprenant les Caisses de crédit mniuel qui font le prét
rural, Cette union n'admet que les Caisses ayant mis leurs
réglements en harmeonie avec les siens. Imaginées par celui
dont elles portent Je nom, les Caisses Raiffeisen sont autant
d’associations & garantie mutuelle illimitée, Elles ont comme
but (Art. 2):

a) de procurer 4 leurs membres les fonds néoessaives 4
leurs entreprises agricoles ou industrielles ;

b) de lewr fournir un moyen de placer leur argent 4
intérét;
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c) de constituer A leur profit un capital indivisible et
inaliénable.

Ce qui distingue l'euvre, c'est aussi son caractére neite-
ment social et méme religieux. Ge bui qui jone un réle de
premier plan dans Vactivité des Caisses semble, de prime
abord, contraire aux principes qui doivent présider A une
entreprise dont la prospérité est basée sur des opérations
financiéres. Elle étonnera encore {davantage lorsqu'on saura
que les statuts, qui sont par enx-mémes déja trés sévéres,
doivent étre observés A la lettre pour que lentreprise soit
viable. Comment donc dans cetle organisation faive une place
a la charité ? L'intention de venir en aide A son prochain
se manifeste déja dans les counditions faites 4 V'emprunieur,
Le taux des préts est toujours favorable, car les frais géné-
raux de l'entreprise sount réduits au minimuwm, le caissier
étant seul dans l'administration & toucher des honorairves
pour son fravail. Les antres membres participant A la ges-
tion des Caisses me sont pas rétribués; cette circonstance
les améne tout naturellement &4 s'ocemper de ceriains cas
auxquels le banguier ne peui pas s'intéresser. Ou verra,
par exemple, le ' Comité de direction s'efforcer de trouver une
caution pour tel emprumteur sérieux mais sans ressources.
Ce cantionnement, accordé en counaissance de cause, ne
comporte pas beaucoup de risques, cax le débitenr, travaillant
constamment sous les yenx de cenx qui Ini ount préié des
fonds, a un intérét spécial A les faire valoir. C'est dans ce
domaine surtout que Raiffeisen a fait ceuvre sociale.

Un principe essentiel de Yoeuvre philanthropique, €'est 1a
limitation de Vactivité d’une Caisse 2 un petit territeire :
une comnmune en général. De Ja déconlent les divers fac-
teurs «qui font la simplicité et assurent le bon fonctionnement
dn sysiéme ¢

1o Le contréle mutuel des membres qui se fait en quelque
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sorte de lui-méme, teus vivant dans un coniact journalier
et connaissant leur sitnatien réciproque vis-a-vis de la
Caisse ; .

2 La réduction du travail administraiif 4 ur minlmum,
point capital puisqu'il s'agit d'éviter les frais généraux en ne
réribnant que le seul caissier;

3¢ Une appréciation suffisamament exacte de la solvabilité
de I'empruntenr, que permet senl nn ocercle restreint, et qui
est fort importante, les sociélaires étant solidairement res-
ponsables des engagemenis de leur Caisse.

Les membaes sont seuls A pouveir confracter des emprunts
auprés de la Caisse; pour ce faive, ils doivent fournir des
garanties gui, aux termes de I'art. 32 des stafnts, revétent
la forme de dépit de cantions, de pantissements ou dhypo-
théques.

Malgré une gestion sérieuse, les différentes Caisses, prises
isclément, ne pourraient aveir qu'une existence précaire. I
est difficile de trouver dans des commumnes essentiellement
agricoles des persounes possédant suffisarniment d'expé-
rience pour tirer parti de tous les avantages offerts par asso-
ciation. Des directives lenr seront toujours utiles, sinon né-
cessaires. Au point de wme financier, Fisolement serait plos
regrettable encore, car chaque Caisse doit avoir une bangue
4 sa disposition, secit pour y placer ses disponibilités, seit
pour en obienir des avances momentanées. Or, il est néces-
saire que ces opérations puissent se faire 4 de bonnes condi-
tions, et malheurensement ¢e ne fut pas loujours le cas, car
dans beanconp de canlons et dans les campagunes surtout, il
sest tronvé des banques qui ont considéré I'association nais-
sante comme un concurrent ¢t qui ont meodifié leurs condi-
tions 4 son endroit, partienliérement lorsqu’il s'agissait de
Touverture de erédits.

Pour ces raisons d’ordre moral et fipancier, les différentes
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associations ont jugé nécessaire de se grouper en une Union
suisse qui a pour tiche de conseiller et renseigner les sec-
tions affilidées dont elle fait vérifier la gestion. Ye Comité
de PUnion dirige en outre «une Caisse eentrale administrée
commercialement et destinée 4 éqguilibrer les besoins d’ar-
gent et les ressourees disponibles des Caisses assocides»
(Statuts de I'Union, Art. 2, lettre ¢). Cette’institntion centrale
doit é&tre considérée comme une Chambre de compensation
dont le fonctionnement consiste 4 préter & certaines Caisses
les dépdis que Ini confient celles qui ont des dispenibilités.
Lidéal serait de voir les avances et les dépdls s’équilibrer ;
comme ce n'est évidemment jamais le cas, le Comité centrat
a passé une convention avec la Banque coopérative a Saint-
Gall; celle-ci a ouvert un crédit important 4 1'Union, qui
peut en disposer au moyen de nantissemenis hypothéeaires.

Une clanse essentielle imposée aux Caisses affilides est cella
«qui «interdit la distribuiion de iout dividende, celni-ci
devant constituer, au moyen dn bénéfice restant aprés le
prélévement d'un intérét pour les paris daffaires, un fonds
social qu'on ne pourra partager et dont le montant doit finir
par égaler celui du capital d’exploitation ». Ce montant une
fois atteint, le bénéfice disponible sera employé i faciliter
anx agriculteurs Iaccession 4 l'indépendance économique.

L'Union suisse est trop jeune encore pour réaliser dés main-
tenant ce but, mais il n’en fait pas moins partie intégrante
de son programme. En Allemagne, les Caisses rurales sont
gronpées en un puissant Reichsverbamnd ;1 elles peuvent
favoriser systématiquement I'accession 4 la propriété. En 1905,
on a vu upe Caisse des environs de Cologne procurer i ses
membres plus de 50 hectares de terrain, acquis 4 nn prix

1 La premidre caisse rurale fut fondée & Heddesdorf, deme la Prusae
rhénzne, par F.-G. Raiffeisen.-C’est elle qui servit de type aux quelque 15.000
caiszes que comple actuellement le Reichsverband.
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infévieur d'un tiers 4 la valeur marchande des terres de celte
région. ! L'Union suisse fut fondée en 1902 ef groupa d
blée dix Caisses. L'anmée suivante, le nombre des associa-
tions affilides s’élevait déja 4 25; il éfaitl 4 la fin de 1914 de
178, Cette année-Ia, le mouvemenit d’affaires total des asso-
ciations sest élevé 4 47 millions de franes.? Les déposants
en Caisse d’épargne, au nombre de 30,900, étaient créanciers
d'une somme de 13,9 millions. En 1914, les préis se sont
montés & 21 % millions environ et les avances en comptes-
couranis & 7,2 millions.

Pour donner ane idée de la maniére dont les préis sont
garantis, I'Union a éiabli une statistique qui a donné les
résuliats suivants :3

Fr. o
Préte sur hypothéque en 1% raug saus caution 7,731,649 04 — 34,30
» » 2me rgnyg avee caution 6,506,600 53 = 20,70
» garantis usiquement par caution . . 4,317,415 64 —= 19,45

» sur nantissement de litres ot sur bétail. 033,653 46 == 4,20
*» AlX communes, corporafions ou asso-
clations A responsabilité solidaire illi-
mitde . . . . . . ... . . 263,38 3= 1185
22,240,770 9% = 100

Ces chiffres paraitront modestes 4 co1é de ceux des grandes
banques suisses dont mnous avons précédemment analysé
Pactivité. Ils o’en ont pas moins une imporiance considérable
au point de vue économique, car ils représententi tous des
préts accordés a la petile propriété, A des conditions que
pen de banquiers auraient vouln consentir. Le tableau ci-
dessus nous montre Jd'ailleurs le réle assez important du

* Jules Repond. Les Caitser Raiffeisen en Allemoagne et en Suisse, p. 11.

* Mouvement de 3 millions inférieur i celvi de V'année précédonte.

9 Cetie statistique u'est malheurensement pae le reflet des 178 caizses ; 155
seulement ayant répendn au guestionnajre du Comité central avant la publi-

cation du rapport de gestion de l'année 1914 amquel pous emprunions ces
renreignements,
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crédit personnel. Ce crédit, toujours délicat a4 accorder, ne
peut étre mieux utilisé que par les Comités des Caisses
locales.

Une chose cependant frappe, si I'on analyse la nature des
différents préts conseutis par les Caisses suisses, ¢’est la pro-
portion des préts hypothécaires purs et des préts hypothé-
caires en second rang avec caution (ensemble 84,56 %). Cetle
praportion paraitra d’autant plus forte, que Raiffeisen était
apposé en principe 4 ce genre d’avances, comsidérant qu’il
dépassait le cadre trés limité des opérations & admetire dans
son programme. Dans I'idée de leur fondateur, les Caisses ne
doivent accorder de préis que sur crédil personmel, conire
~ caution ou encore sur nantissement, et tonjours pour autant
que les moyens de caisse le permettent. Or le prét immeo-
bilier donnerait anx opérations une ampleur préjudiciahle
aux associations, et les besoins d'argent feraient alors de
la Caisse centrale une véritable banque hypothécaire rurale.
L’Union suisse a d'aillenrs déjad expérimenté la justesse des
priucipes de Raiffeisen. Pour conseutir des préts que la
pérairie de numéraire aurait da leur faire refuser, de nom-
hreux comités locaux out fait appel & la Caisse centrale,
qui s'est montrée trop généreuse dans ses avauees. Au debat
de 1912, cetle derniére se vit ohligée de refuser des fonds
aux Caisses dont les engagements étajent déja irop élevés.
Le tolal des emprunts que I"Unioun avait coutractés en banque
ascendail & prés de 1 million vers la fin de Pannée.

La situation était d’'antan! plus anormale que ces fonds,
dont les banquiers pouvaient réclamer le remboursement
4 échéance relativement rapprochée, étaient prétés coutre
hypothéque & long terme. Le nouvean Comité central entrant
en fonction le 1% septembre 1912, prit tout de suile les me-
sures néeessaires pour assainir une situation qui risquait de
devenir sérieuse. I1 dénon¢a les avances antiréglementaires
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consenties avec trop de facilité pendant les derniéres années
et modilia les taux d'intérét des comptes-courants débi-
teurs et créanciers, les élevant tons deux de % %. Les Caisses
débitrices firent tout naturellement effort pour diminuer
leur dette, tandis que les créanciers augmentaient au con-
fraire lemrs dépots. !

Quoique Raiffeisen fiit opposé aux opérations bypothé-
caires en général, il semble bien qu’on puisse, sans déroger
aux principes d'une bonne gestion, admetire le prét immo-
bilier lorsqu’il s’agit de procurer a l'agriculienr ou 4 'indus-
trie son capital d'exploitation. Le curé J. Traber, pasteur 4
Bichelsee (dans le canion de Saint-Gall), qui a €& I"ime
du mouvement raiffeiseniste dans notre pays, admet du
moins cetie politique ; 3l recommande alors une grande pru-
dence quant an prét <t av remboursement de la dette par
veie d'amortissement.

Dans une brochure de propagande qu’il a publiée en 1912, 2
le caré Traber expose avec une belle conviction ce que peut
et doit étre l'ccuvre coopérative dans le domaine agricole.
En analysant les préceptes de Raiffeisen et lenr application
daus nofre pays, il ne craint pas de signaler aux Caisses
snisses lenr gestion irop libre; i1 leur reproche en parti-
culier d'aveir immobilisé trop de fouds en prélant contre
hypothéques et d’avoir dépassé leur crédit en comple-courant
auprés de la Caisse cenirale. Le nouveau réglement adopté
Par I'Union en 1912 régularisa d’ailleurs bien vite la situa-
tion.

* Le rapport de I'Union pour l'exercice 1918 constate que la situation
finaneidre est redevenue normale; il attribue ce résultat aux conditions d'inié-
rét certes, mais surtont 8 l'introdnction d’un nouvesn réglement qui fixe les
opérations financidres des caisses locales avec la Caisse centrsle, Ce régle-
ment limite entre autres le montant des avances qul peuvent étre accordies
uux caisses.

? Raiffeizenk , Ruiffei band und Zentralkasse in der Schweiz.
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Les bienfaits dn principe coopératif, sous la forme de
Caisses rirales, sont indéniables. On ne peut atlendre d’'an-
cune bangue qu'elle s'oceupe de ses débiteurs avec le désin-
téressement dont foni prenve les Caisses vis-A-vis de lenrs
membres. Si, an point de vue de la collectivité, le banquier
fait ceuvre utile en exercant une surveillance sur les hypo-
théques que ses clients lui offrent comme garantie, il le fait
avant tout pour la protection de ses iniéréts, tandis que les
Caisses Raiffeisen ont plus particuliérement en vue le bien-
éire de leurs membres. Ces avantages touiefois ne seraient
qu’illusoires, si les conditions d’emprunts n’étaient pas au
moins aussi favorables que celles de nos bangnes et si les
Caisses ne présentaient pas toutes les garanties *voulues au
point de vue dn crédit.

Cuant a4 la solvabilité, institution a fait ses prenves. Eun
Allemagne, de 1895 4 1906, la proportion des faillites a été
annnellement de 1 pour dix mille, alors quelle s'élevait
4 55 pour dix mille pour les hanques privées.t En Snisse,
aucune Caisse n'a jamais fait faillite. Une telle constaiation
ne pent quangmenter le prestige de 1'Union, d'autant plus
que ce résuliat a éié obtenn an cours dune péricde néfaste
pour plus d'nne caisse d'épargne.

Les conditions d’intérét fixées par les Caisses, et que nons
reprodnisons ci-aprés, paraitront d'avtant plus favorahles
que, dans la grande majorité des cas, le débifeur ne doit
Payer ni commission, ni autres frais. En outre, il est juste
de considérer que les mémes taux sont appliqués aussi hien
anx préts garantis par hypothéques en premier et second
rangs qu'd ceux consentis sur nantissement et sur caution.
Or, dans notre étnde sur P'organisation du erédit foncier par
canton, nous n’avons tenu comple que du prét hypotbécaire

*
' Grabein. Wirtschaftliche und sozicle Bedeutung der lzndlichen Genos-
senschafien in Deutsckland, Tubingen, 1908,
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en premier rang qui est de beaucoup le plus important et
qui est en méme temps le meillewr marché, Les autves préts
sont en général consentis par les banques 4 un taux de
¥ -% % supérieur.

Voici quelles sont, selon le rapport annuel de 1'Union, les
conditions faites par les Caisses en 1914,

Taux bonifiés pour les dépdts d'épargne:

Nombre des caisses ; i 24 124 11 2 1
Tanx en 4/, : 31/ -3 d1/, hijy s/, B

Tanx percus pour les préls et les avances en compies-
courants ;

Nombre des caiszws : ki 41 10 16 ) 14
Taux en 9/, : £4-5 B ayn-Brs By Ay Dah

En outre, 16 Caisses qui travaillent presque exclnsivement
avec des capitaux étrangers, oni des taux variant de § % -6 %.
A titre de comparaison, voici quelles sont les conditions
faites par quelgues banques importantes pour 'année 1914 :
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Une étude comparée des conditions faites 4 la petite pro-
priété par nos bangnes hypothécaives et par les Caisses
Raiffeisen permet de tirer les conclusions snivantes:

10 Pen de banques en Suisse — peut-ére deux ou trois —
penvent consentir 4 Pagricnlteur des conditions plns favo-
rables que les Caisses Raiffeisen ; encore doivent-elles, penr
arriver 4 ce résuliat, supporter des sacrifices. Les autres
banqgues, dans lemr majorité, font des conditions plns oné-
reuses,

20 Les bangues sont moins bien placées que les comités
des Caisses locales pour s’intéresser an sort dn débiteur. En
partienlier, elles ne soul pas organisées pour intervenir dans
son activité et pour le conseiller.

3 Les antorités cantonales doivent favoriser l'extension
du mouvement raiffeiseniste, Jnsqu'a ce jour un seul canton
— Saint-Gall — a officiellement encouragé cette cuvre éco-
nomique si utile.

¢) Techaique des banques hypothécaires suisses.

Aprés 'élude que nous avons faite des conditions parti-
culiéres 4 chaque canton, nons ponvons nous demander si,
an point de vme du crédit foncier rural, Porganisation géné-
rale est satisfaisante. Pour résoundre ce probléme, nous aurons
4 examiner successivement le taux bypothéeaire rural, la
limite et la durée des préts, ainsi que leur exigibilité et les
- facilités accordées aux propriétaives fonciers pour le rem-
boursement des capitanx. Parmi ces éléments, deux des prin-
cipanx : le tanx hypothécaire ¢t la liguidité du bilan, étant
snbordonunés & la politique d'emprunt, c¢’est’ & celle—<i gue
notis nous attacherons tont d’abord pour rechercher de guelle
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maniére les établissements hypothécaires se procurent leurs
fonds. Nous traiterons enfin cette antre question: Nos ban-
ques hypothécaires, qui font le prét urbain et rural, sont-elles
a4 méme de satisfaire 4 la demande? En d’anires itermes,
disposent-¢lles de fomds snffisanis pour permettre en tout
temps anx empruntenrs d’engager leurs immeunbles?

i. Politique d’emprunt.

Pour les banques qui, par principe, placent leur argent 4
long terme, comme font les bangues hypothécaires pures, la
liquidité du hilan est de haute importance et joue un rile
primordial dans la politique des emprunts. Puisque les préts
hypothécaires sont des placements 4 longue échéanee, ils
doivent avoir an passif du bilan leur conire-partie sous la
rubrique « Engagements a4 long terme » et conformément 2
T'axiome « on n'accorde que le crédit qui vous est accondé &
vous-méme », les préts ne devraient pas étve consentis pour
un femps qui dépassit celui de I"échéance des empruuts, 11
est vral que, dans la pratique, ce principe n’est pas observé
dans toute sa riguenr coxame nous le verrons par la suite. Les
emprunts dits & terme dans le tahlean ¢i-aprés out souvent
une €chéance beaucoup plus rapprochée que les hypothéques.
Pour examiner lapplication de ces principes, nous avons
résumé en un bilan général les données de la puhlication Das
schiveizerische Bankwesen im Jahre 1909, éditée par le Bu-
rean de statistique de la Banque nationale suisse, et cela
nous permet d'établir pour les banques hypoihécaires Ie
tableau suivant, dans lequel les proportions sont exprimées
en %.
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- AcTir
Actif facilement réalizable.
Easpdees, offets of comples-courants débitenrs 2 /s
Titresen portefenille . . , . . . . . _3 5
Placements a terme.
Créances & terme e e e e oo 4
Préts hypothéeaires. . . . . . . . . 88
Immeubles . . . . . . . . . . . e
Divere . . . . . . . . . . . . . 2 B4y,
100 -
Pasair
Engagaments & courte dchéance.
Traites en eirenlation , . . . . . . . ¥y
Dépita d'épargne . . . . . . . . . 6 3
Engagements & terme.
Comptes-courants créaneiers . . . . . . 4y
Dépdts &¢pargne . . . . . . . . . 6B
Titree fonciers . . . . . . ., . . . &8
Engagementsdivers . . . ., . . . . _R¥W 81t
Capitaux et fonds de régexrve . . . . . . 11 34,
100 -

Aux engagements & courte échéance qui représentent le
7 % 4 pen prés de la somme du bilan, Vactif oppose 5% %
comme disponibilités facilement réalisables. Les engagemenis
a4 terne constituent le 80 % environ de ia méme somme;
en vegard, nous avons des préis 4 longme échéance pour
94 3% %. Ainsi les detles et ‘les créances, classées daprds leur
exigibilité, soni dans un rapport normal.

Le souci de maintenir la liguidii¢ du bilan oblige donc
nos hanques 4 emprunter 4 terme foutes les sommes qu’elles
préteni sur hypothéques, si bien que les 3 ¥ milliards de
francs qu'elles avanoent® a leurs débiteurs représentent pour
elles des engagements plus ou meoins longs. Par le tablean

* Voir Je tableau de Ja page 181.
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des pages 178 et 179, nons établissons la fagon donf nos ban-
ques cantonales se procurent les fonds nécessaires. Ce tableau
se résume comme suit:

Fe. K3
Dépbts dépargne . . . . . . G46,645.000 = 28y,
Obligations fonciéres . . . . . 1,399,71,000 = &0 1,
Bmprunts 4 long terme . . . . 257,610.000 = 14

2,308,984,000 = 100 —

Puisgue les banques hypothécaires privées pratiquent de
préférence le prét nrbain, nous n'avons pas fait de recherches
spéciales les concernant; cependant, comme elles doivent
tout de méme préter une somme assez importante 4 Iagri-
culiure et comme lenr mode d'emprunt vessemble i celui
des banques 'Etat, nous citons jci, d'aprés V'ouvrage récent
de M. J. Weber-Schurter, * les données relatives 4 ces éta-
blissements :

An 31 décembre 1912, le total des obligations dea 20 banques suisses
de crédit foncier étaitde . . . . Fr. 1,143,965,000 = B3¢,
Leurs dépdts d'épargne de ., . . . _» 240,807,000 = 17 o/
Fr. 1,884,882,000 == 100 v/,

D’antre part enfin, d’aprés M. Ad. Johr, ? le passif réel des
bilans de 104 « Spar- und Leikkassen » peut se résumer 4 la
fin de 1909 comme suit:

Fr. %
Obligations . . . . . . . . . 135587000 = 33
Dépdts dépargney . . ., . . . . 275,380,000 = &7

440,976,000 = 100

' Die Schweiz. Hypothekenbanken, p. 83.

* r Ad, Johr, Zur Frage der Ervichtung einer Schweiz. Hypothekenbank,
P+ 47 et snivantea,

s Dans son Hvre, Die Spar- und Leihkassen der Schweiz, publié & Zurich
en 1914, le D" W. Jenne, de Bile, fixe pour 'année 1911 & 358 millions de
francs le total des fonds étrangers des 71 « Gaisses d’épargne et de prétay gu’il
a enalysées. L'auteur n’a falt intervenir dans son étude que les établissements
gui publient régulidrement leur bhilan. La comparaison n'est donc gudre
poggible entre les totanx auxquels 11 arrive et ceux dn D- Johr, cités ei-demsas
ou encore les ndtres (voir p. 181).
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A ge dernier montant, 'autenr oppose des préts hypothé-
caires ponr 270 % millions.* Le solde des capitaux dispo-
nibles est prété soit sur nantissement, soit en compte-courant
avec crédit couvert.

Qu’il s’agisse de bangue d'Efat, de banque hypothécaire
privée ou de caisse d'épargne faisant le prét foncier, nous
consiatons chez tous ces élablissements, pour la majorité de
leurs capitanx, le méme mode d’emprunt, soit I'obligation
remboursable aprés un délai relativement court. Seules quel-
ques banques puissantes, dont la garantie de I'Etat aung-
mente le crédii, émetteni par counire des emprunts a Jong
terme, 2 Cest le cas en pariiculier de la Caisse Hypothécaire
du canton de Berne et du Crédit Foncier Vaudois, ® deux éta-

1 Tl est difficile, souvent impossible, de classer les avances faites par certai-
nes bangnee, les bilane désignant sous la méme dénomination générale x Anlu-
gen » les préts hypothéceires, ceux faits moyennant cantion et les avences sur
nantizeement. A la fin de 1912, soit 3 ane aprés que le D° Ad. Johr ait Stabli
son tableay, none trouvons un total de préts hypothéenires de Fr. 370,254,000
pour 116 caisses d'épargne (page 181). La différence de Fr. 83,532,000 ne peut
évidemment pas provenir nniquement de l'augmentation normale en 3 ane ;
elle est dne en partie 4 nne interprétation différente de certains bilans,

2 Voir notre tablean, p. 182,

% Aun 31 décembre 1913, la Caipse Hypothécaire du canton de Berue a en cir-
culation des obligations et bons de caisse pour 134 willions et des emprunts non
rembonreéa pour 102 millione. Ce dernier montant e répartit comme anlt :

BSolde au 31 déc., 18

Emprunt de 8%; de 1897, remboursable de 1908-1957 Fr. 47,000,000 —

»  de3", Yy de 1995, » de 19151985 » 30,000,000 —
b de 40, de10dd, » de 19221971 » 10,000,000 —
»  de &%, de 1913, » de 19191948 » 15,000,000 —

Fr, 102.000.000 —

Tanx woyen 3,46 ¥,

Crédiz Foncier Vaudois, Louzanne. An 31 décembre 1943, les emprunts de
cet établissement se répartissent comme suit :

Emprunts remboursables par annnitéa 405 #, millions. Taux moyen 5,91,

» par obligations & 3 et § ans 5 */; millions. Tanx moyen £,05.

1103,
Taux moyen 3,925.
En 198. le tanx moyen anquel les bangnes cantonales empruntent en
émettant des obligationa est de 4,174 (suivant tablean p. 179).
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blissements qui sout de tout premier ordre dans le demaine
dn prét rural. '

Lequel de ces denx modes d'emprnnt faut-il préférer?*
L’émission de tifres remboursables 4 loug terme on l'em-
prunt par obligations 4 3 ou 5 ans de terme. Théoriquement,
il ne semble pas que le doute soit possible. Les préis bypo-
thécaires (Turaux surtout) sont faits & long ierme, la majorité
de nos banques d’ailleurs n’en exigent pas le rembonrsement
et se contenient de le favoriser. Dans ces conditions, I'em-
prunt i leng terme parait tout indiqué, et pourtant les obli-
gations fonciéres (avec terme moyen de 3-5 ans) et les bons
de dépdts 4 terme (émis pour un laps de temps plus court
encore) restent en grande faveur, La question que la théorie
parait trancher si facilement est sans donte plus complexe
quon ne le croirail tont d’abord, puisque la pratigne, dont il
faut tenir compte, préfére dans la régle 'emprunt 4 terme
relativement court. La solution variera snivant Iétat du
marché, elle différera d’'une baunque 4 Iautre.

Uu é&ablissement foncier ne peut émettre un emprunt i
longue échéance, remboursahle par voie de tirage au sort,
gu’a condition de choisir le moment favorable et surtout de
joulr d’nn erédit assez rarve. Depnis gne le janx des obli-
gations est supérieur 4 4 %4 %, on admet que le iemps des
emprunis 4 longune échéance est passé, car le bangnier doit
préveir une haisse éventuelle de Dargent. 11 peni anssi s’at-

* Edoard Wegener, op. cit., p. 36. Les obligations & court terme employées
par la majorité des hanques nous paraissens une politigue d’smprunt dasge-
reuse. Ces titres constitueni en sffet nn passif exigible dans an délei relati-
vement conrt en regerd d’vn actif immobilisé, Le fait que dans 1a pratique
les bangnes ne foni qu'exceptionnellement usage de leur drolt de erdanvier
et ne dénoncent leurs préis gue trds rarsment, ne doit pas faire parsitre lo
prineipe sous wn jour plus favorable, cur en cae de crise, elles seraient dans
T'impossibilité de faire usage de leur droit. Cette situation est ancore empirés
por le fait que dans certains cas les dépbls d’épargne gont sussi ntilizés pour
le prét hypothécaire,

BILEETER -~ @
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tendre 4 voir ses concurrenis obtenir des emprants 4 meilleur
compte et ne saurait alors payer du 4% on do 5% & Iong
terme. D'auire part, si I'émission a lien 4 un moment ol le
iaux est bas, elle est vonée & I'insuccés pour les banques qui
ne sont pas de premier ordre, car 4 leurs obligations a longue
échéance, on préférera des titres 4 3 ans susceptibles de
capitaliser 4 un taux snpérieur dés que les conditions dn
marché le permetiront. * '

L’emprunt fixe 4 long terme étant une opération qui ne
réussirait qu’a peu de bandues, Pemprunt par obligations &
court terme devient en quelque sorte la carte forcée pour
nos établissements suisses. Appliquée avec jugement, cette
derniére politique d’emprunt n'a dailleurs, 4 notre avis,
qu'un seul défaut essentiel : les fluctnations du marché moné-
taire qui se font sentir trop rapidement sur le tanx des préts
hypothécaires. Comme le prix de largent & court terme
subit beaucoup plus rapidement Uinfluence dn marché que
celni des emprunts 4 long terme, il s’en suit un manque de
stabilité vraiment regrettable dans les conditions faites i
Pemprunteur, dés que le tanx hypothécaire varie en méme
temps que celui de P'argent court.

1! va de soi quune banque hypothéeaire pure, dont le béné-

* Le Crédit Fonecier Vandois nous parait appliquer le meillenr systéme,
mais il n’est pas 4 Ja portée de chacun. C’est fort hien d’avoir 4 un moment
donné en circaiatlon pour 105 4 millions d’ebligations an faux moyen de
3,91 ¥, lorsque leo taux auquel les banques empruntent est de & -4/, %;
mais chague hanque ne porrrait pas en faire antsnt. Ces condltions favora-
bles ne peuvent éire ohienues que par vn &tablissement de 1'importance du
{irédit Foncier Vaudois,

On trouverait certainement parmi les souacripteurs des titres 3 1/ et 3'4 %,
de I'établissement vaudois bien des capitalistes qui font passer la question de
slireté du placement avant celle de la rentabilité. Cette classe de capitslisies est
d’sillenrs en diminntion wujonrd’hui; preuve en soit la préféremce tomjours
pius marqués que le public montre pour lee titres industriels on autres & re-
venu plus fort mais gqui constitusnt ng placement moins sir que les titres
hypothécairea,




— 131 -

fice résulte de la différence entre Vintérét de ses emprunts
et celui de ses préts, haussera immeédiatement le taux hypo-
thécaire lorsque celui des obligations fonciéres aura ang-
menté. L'entreprise cesserait d'étre viable s'il en é&igit antre-
ment, Cette décision d’angmenter le prix de I'argent esi com-
muniquée anx débitenrs un certain temps avani son entrée
e viguenr, pour que ceux-ci aient le temps soit de dénoncer
leur emprunt, soit de prendre lemrs dispositions pour faive
face & lenrs nonveaux engagemenis. Dans la premiére alter-
native, ils sont vbligés de contracter un emprunt nouveau
pour rembourser l'ancien ; semblable opération serait géné-
ralement un non-sens, puisque par suite de la concurrence
que se font les bangnes, les prix ne varient guére de l'une a
Tauntre. Aussi le débitenr sera-t-il contraint d’accepier géné-
ralement la nonvelle situation, bien que celle-ci risque sou-
vent d’étre trop lourde pour Imi. A supposer qu'ume ielle
hausse du loyer de l'argent ait lien dans une année o la
récolte est manvaise, U'agriculteur et le vigneron ne pourront
ni amortir lenr dette ni méme en payer Vinlérét, Cetle situa-
fion s’est présentée sonvent ei, ceriaines ammées, de nom-
breuses banques bypothécaires ont dit appliguer les clauses
de leur réglement qui permettent d’accorder des facilités aux
débiteurs dans Pembarras. 1

' Lrédit Foncier Vaudois. Rapport 1913, L'agrienltere et la vitlouliure ont
€& cruelloment éprouvées em 1913 les csmpagnards, par la présence
coustaats de la fitvre aphteuse ¢t lez vigneroms par l'abeenre presgue tom-
pldts de réeolte. Pour le vignoble, tout spécialement, I'annéa écoulée peut
ftre qualifiée de Aéeastrenze,

Le Crédit Foucier pe pouvait demecrer indifférent en présenre dupe
pareille calamité. I1 a done rencuvelé en los augmentant los facilités accor-
dées en 1910 anx Aéhitsnrs du vignoble par la snepension dofee de Iemor-
tissement, I'ocirol de tarmes pour lv pulement des intéréta, Vabandon de Iin-
demnité de retard aux débiteure dans wne sltnation précaire et lo suspension
dre poursuites envers les retardataires, 4 la condition quiils contionent a
travailler convenablemont leurs vignes ot en tsnt que cefte enspension n’sst
pas de patnre & mettre en péril les intéréts de I'Stablissement.
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Les bangues canionales, qui emprunient leurs capitanx &
des condifions souveni plus avantageuses gue les bangues
hypothécaires, ont eu une influence sensible et heureuse sur
la stabilité du taux, mais un établissement d’Eiat, pas plus
gqu'une banque privée, ne ssurait se soustraire aux lois éco-
nomigues. Nos banques cantonales empruntani par obli-
gations, leur tanx hypothécaire snivra inévilablement la
marche ascendante dn faux d'escompie moyen pendant les

derniéres années. .

" Cetie dépendance si compléte du taux hypothécaire nous
fait vegretter la rareié des emprunts 4 long terme. De leur
¢bié, les financiers qui ont intreduii 'emprunt a long terme
dans leurs établissements le considérent comime un progrés
indéniable. Pour eux, il ne sanrait étre quesiion de revenir
4 T'obligation & courf terme. S'ils continuent cependant 4
s’en servir en pariie, ¢'est dans une proportion trés faible et
uniguement pour les besoins de caisse immédiats. 2

Comme nous Vavons vu, Udmission d'obligations & long
terme n'est mathenpveusement pas 4 la poriée de toules les
banques. 11 y aurait donc la, semble-i-il, une lacune 4 com-

t E. Fivaz, Jubilé du Crédit Foncier Vaudois, p. 61 et 62 :

« Par 1a création du type d'obligation fonciére & loug terme, In Cajsge
hypothécaire coneolidait sz sifuation el apporfait un élément de séenrité
compéte dans le mécanisme de cette Institution.

L'ancienne cédule et I'obligation fonciére & dénonciation réciprogue aprés
une courte durde, avaient falt lenr temps. Les fréquentes conversioms aux-
quelles ellaz donnaient lien indisposalent lea porteura gqui éfaient obligés
de s’en occoper constammeut. En dehors du cas de remboursement & troiz
mols &’avia apréa I’échéance de son terme, I'obligation foncidre éhalt diffici-
Jement réalisable, ss négociation en bourse, notsmment, n'étant pas orga-
nisée.

En ontre, elle constituait un danger pour Iimetitation, en reison des
demandes imporfantes de remhoursement  prévoir en temps de crise, de
hausse sériense du tanx d’ezcompts et d’évéuements politiques graves,

Expoade dans ces cas-ld aux exigences de ses créanciers, 1z Caisse n’avait
pas eu la ressource dagir de méme envers ses débitenrs, couverts par des
engagementes 4 long terme. »
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bler. En introduisant la lettre de gage 1 dans le nouvean Code
¢ivil suisse, le législateur montre assez qu’il a:compris 1'im-
portance de cette question. Ce nouvean tiire présente les deux
grands aventages d'éire garanti par les créances bypothé-
caires et chirographaires de l'établissement et d'étre inexi-
gible de la part du créancier. La letive de gage n'est pas
ehcore entrée dans nos meeurs, mais il est des bangues qui
l'ont introduite et gui s'en trouvent bien. ®

Anz termes de larticle 918 du Code, « la compétence des
cantons est réservée pour l'émission des letives de gage,
Jusqu'd ce que la Confédération ait elle-méme légiféré ». Cette
derniére restriction fait supposer que la Confédération se

* Art. 916. — Les étahlisremsnts de crédit foncier désignés par Pantorité
cantonsle compétente peuvent dmeltre des lettres ds gage garanties, méme
sans contrat d’engagement spécial st sans nantissement par les titres de goge
immobilier dont I’élablisssment est propriétaire et par les créances résultant
de e2a opérations ordinaires.

Art. 817, — Les créanclers ne peuvent dénoncer ls remboursement des
lettree da gege. Les titres sont aw portenr ou nominatifs ; ils sont munis ds
COUPORS a1 poTieur.

Art, 318. — Les dtabliesements qui veulent émettre des letires de gags
doivent ¥ dtre autorisds par Ies pouvalra publiecs compétents.

La législation fédécale détermine les counditions sous lesquelles des lettres
de gage peuvent &tre émises ; elle prescrit des rdgles spéciales pour 1orgamni-
sation des étasblissements d'émission.

La compétence des cantons est réservés em cette matidrs jusqe’z ce gque la
Confédération ait slle-méme 1giférs.

% Crédit Foncier de Bdle. Rapport de 18, p. &:

« Comme par le pased, l'émisslon d’obligations de caisse mne doit étre
qn'un expédient tempaoraire, car nons estimons gue nons devoms avoir ponr
principe de financer nos affzires hypothdcsires par I'Smission de lettres de

La letire de gage a non seulement 'avantage d’offrir & son propriéiaice un
titre ayant wve gorantis basés sur mn gege spéeial — e& qui v'est pse le cos
pour les obligations de caisse — mails elle aszsure aux opérations de Iz hangque
hypothéeaire une plus grande stabilits en la mettant, pour une période plus
langus, & l'abrl des fluctustione du marché monétaire. A cela vient s’sjanter
le falt que la lettre do gage est plus facilement réalisable que Pobligation de
caisse, »

An 3t décembre 1913, ¥établissemant bilols & an circulation des lettres de
gage pour 23 milllons et des obligetions de cefsse pour 21/ millions,
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chargera elle-méme d'émetire un titre fédéral unique, lors-
qu'elle le jugera bon.

Dans son éinde déja citée sur les banques hypothécaires
suisses, M. J. Weber-Schuster regreite que, puisque la Con-
fédération a créé la letire de gage, elle ne s'en soit pas encore
occupée pratipuement, car & son avis et indépendamment
de Ja question d’une banque cenirale, le besoin de ce tifre
foncier se fait sentir. En effet, parmi ceux qui ne sauraient
souscrire 4 la motion Scherrer-Fullemann — et jusqu'a pré-
sent des voix irés antorisées se sont prononcées cantre — il
en est beaucoup gui envisagent comme tn grand progrés la
eréation d'nn institut central chargé d'émetire les leitres de
gages prévues aux articles 916-918 du Code des Obligations.
Les capitaux qu'il pourrait selon toute vraisemblance se
procarer a4 d’excellentes conditions, serajent avancés aux
banques bypothéeaires affiliées. Celles-ci ‘constifueraient une
association de tons les établissements fonciers, cantonaux et
privés, dont les créances hypothécaires et chirographaires
serviraient de garantie en premier rang aux letires de gage
fédérales émises.

L'institut central ne serait antre chose qu'un intermédiaire
enire les capitalisies et les banques dont les modes différenis
de se procurer du numeéraire se fraduvisent actuellement par
des préts plus ou moins élevés spivant les cantons. Le nivelle-
ment du taux de Pintérét hypothécaire étant ainsi obtenu, il
améliorerait les conditions fonciéres dans les canlons jus-
qu’ici les moins favorisés.

Cette combinajson, qui parait é&re intermédiaire enire
Pacceptation ou le rejet pur et simple de la proposition de
créer une Bangue Nationale, ne doft pas éire considérée com-
me une mesure destinée 4 ménager la chévre et le chon.
L'accord de toutes les banques en garantirait d’emblée le
suceés. Et sans parler du prestige qu’aurait une association



semblable, on peut admettre que Iappui de la Confédération
ve lui serait pas refasé. 11 parait certain qu’un établissement
ceatral, dont les frais généraux seralent converts par toutes
les banques, proportionnellement 3 'leurs demandes d’argent,
procurerait des fonds a4 des conditions favorables. 5i nous
ne voulons pas affirmer que, pour toutes les hanqgues, ces
lettres de gage nouvelles permetiront des emprunts 4 meil-
leur compte, nous croyons cependant que ce sera le cas pour
la majorité d’entre elles. Ce mode d’emprunt marquerait
donc uB progrés.

2, Détermination du taux hypothécaire.

Nous avons déja v que Jes deux conditions requises pour
faire d'un prét hypothécaire rauwal une opération satisiai-
sante au point de vne économique, sont linexigibilité et le
bon marché.

Avant d'étudier les conditions faites anx agricultenrs suis-
ses, il convient d'examiner fa question du tanz hypothécaire
en général. “

Uue marge de 0,5 % entre les'deux taux de Yoffre et de fa
demande est considérée comme normale, Les moyenves que
nous avons tirées des taux d'une quarantaine d’établisse-
ments pour les années 1908-1913 (voir page 179), donnent les
chiffres snivants:

Banguesd’Etat . . . . . . . . . . . 04080/
Banques hypothéeaires pures . . . . . . . 04769/
En faveur des Banques d'Etat. . . . . . . 0,088 ¢/

Il v’y a pas lieu d’éire surpris de cette différence, car, nons
Pavons déja dit, vos banques cantonales, mouopolisant en
quelque sorte le prat rural, font en général des conditions
légérement plus favorables que les banques privées; de plos,
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nos établissements d'Elal sont en grande majoriié des ban-
ques mixtes qui considérent leur serviee hypothécaire comme
une branche pluidt aceessoire au point de voe du profit.
Les autorités cantonales ont introduit le prét immobilier dans
leurs banques d’Eiat pour le régulariser et pour satisfaire les
demandes d'emprunis qui dépassaient l'offre des banomes
privées.

Aun 31 décembre 1913, le taux des préis fonciers éfait en
général de 4 % %.* Quelques bangues Favaient méme déja
fixé 4 5 %, tandis que pour les préts ruraux plusieurs lg main-
tenaient 4 4 % %. Ces taux s'entendent pour des préis nou-
veauyx, e sorle que ious les conirats antérieurs ne sont pas
nécessairement sonmis anx conditions nouvelles. Telle ban-
que qui annonce une hausse de % % de son taux bypothécaire
et décide que dorénavant ses préts seront cédés a4 4 % %, pent
dénoncer tous ses anciens préts pour pouvoeir éventuellement
leur appliquer les nouvelles conditions. Elle peut aussi lajsser
ses anciens emprontenrs an bénéfice dnne situation ac-
quise ; dans ce cas, ¢lle continnera 4 leur compler un intérét
an taux de 4% %.

C'est dans de telles circonstances que beancoup d'établis-
sements favorisent I'agricnlture ; les préts ruranx deviennent
alors I'objet d’une atiention toute spéciale et 'on peut poser
comme régle que 1a ol il est possible de distinguer entre préts
urhains et préts agricoles, nos banques ménagent ces derniers
en leur faisani subir aussi tard que possible les conséquences
d'une hausse de Fargent long.

Les décisions d'avantager les préis ruranx ne sont 4'ailleurs
pas des gestes spontanés de directeurs couscients de la haute
mission économique des banques; elles sont la plupart du
temps Papplication litiérale d'un article des réglemenis,

* ¥Yoir notre tableau, p. 177,
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Pexéeution d’'un arrété d'nn Grand Couseil on d’nne décision
d'un Conseil de banque.

Le ré¢glement du Crédit Foncier Vandois, par exemple, pré-
voit a I'article 6 : « Les capitanx dn Crédit Foncier sont consa-
crés, de préférence, a des préts sur des propriéiés agricoles et
les préts avec amortissement sont facilités, » Au 31 décembre
1913, les taux de Iétablissement vaudois sont respectivement
de 4 % et 4 % % suivant qu'il sagit de préts sur immeubles
batis ou nen, :

La loi sur la Caisse Hypothécaire du canton de Berne sti-
pule & Tarticle 3, alinéa 3, que la bangue doit faveriser les
petits propriétaires fonciers, les petits préts ainsi que les
emprunteurs qui emploient leurs disponibilités pour amortir
lenr dette. Nons avons vo (page 66) comment cet article est
interprété.

La Bangue Cauntonale Zurichoise également est obligée par
la loi « de maintenir aussi bas que possible le 1anx des préts
sur immeubles ». Aux articles 17 et 18 de son réglement, elle
traduit cette obligation par les décisions snivantes: « 1l sera
accordé des préts 4 tanx réduits aux associations agricoles et
industrielles et spécialement aux agricnlteurs dans 'embar-
ras. S'1! s'agit de préts destinés 4 P'amélioration on & l'exploi-
iation dun fonds, on pourra exceptionnellement dépasser la
limite officielle des préis agricoles de 75 % moyeunani une
annuité d'an moins 5 %, et, pour un ceriain temps, fixer nn
tanx gui sera méme inférienr & celni des obligations. »

Indépendamment de ces articles de réglement, nous iron-
vons en téte de presque ioutes les Iois sur nos bangues can-
tonales la raison qui a motivé la création de I'établissement :
« Considérant qu’il importe de venir en aide & Findustrie, au
commerce et & Vagriculture, par un établissemeni public de
crédit...» Il est par conséquent logigue que nos banques
d’Etat prétent 4 des conditions meillenres que les banques
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hypothécaires par acfions. Pour démoutrer comment ces dis-
positions légales et réglementaires sont appliquées, nous cite-
Tons au hasard quelques exemples.

Bangue Canfonale Zurichoise. Rapport de 1913, page 4:
« Le 11 juillet, nous avons élevé le taux des nonveanx préts
3 4% % ; celui des préts dépassant Fr. 50.000.— a été porté
45 %. Le tanx des préts agricoles estporté de 4 4L % 24 % %
pour les sommes inférieures 4 Fr. 10.000.— et de 4% 2
4 ¥% % pour les sommes supérienres, Le faux des préts 4&ja
exislants n'est pas modifié. .Au 31 décembre 1913, nos préis
agricoles consentis 4 4 ¥ % se montent 4 119 millions de
francs et nos préts uwrbains 4 %4 % a 175 millions. »*

Caisse Hypothécaire du confont de Berne, Rapport de 1913,
pagie 3: « Les taux élevés (4 % %) que nous sommes ohligés
de payer sur bons de dépots, sur obligations et pour notre
eniprunt de 15 millious, nous obligent 4 ironver une com-
pensation dans leitaux de nos intéréts actifs. C'est ainsi que
nofre Conseil d’administration décida en mai d’ajouier &
certains de nos nouveanx préis une commission de ¥ %.
Ensuite de celle décision, le véritable {anx de nos nouveaux
préits, commission comprise, s'éléve de 43¢ 4 b % suivant la
destination ou I'importance de l'emprunt. I1 nous sera permis
de consiater ici gue noire établissement offre d'excellentes
conditions & l'agrieulture, puisque nos tanx agricoles sont
Testés respectivement 4 4% et 4 % % selon Iimportance des
préts. »

Bangne Canlonale Schaffhousoise. Rapport de 1913: « La
hausse continuelle des intéréts passifs nons obligea 4 cher-
cher une compensation dans wne angmeniation correspon-

t Pu 9 junillet au 28 septembre, Ia Bauque cantonale zurichoise ¢ émis pour
yrés de 21 millions de francs d'obligations & & ans, au taux de &'/, 9, c'est-a-
dire & un taux supérieur & celui qu'elle derande de ses débiteurs de la
campagne.
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dante des intéréts actifs. Nous avons tont d'abord é&levé &
5% le taux des préts indusirviels, puis & 434 % celui des
préts urbains, tandis que le taux des préts ruraux éait main-
tenn & 4% %. Le fanx des préts nouveaux fut durant foute
T'année de 4 %-5%. »

Enfin le fait que, pour beancoup de banques cantonales, le
bénéfice brut du département des hypothéques ne peut pas
méme couvrir les frais généraux, prouve que nos banques font
généralement Jeur possible pour favoriser I'agriculture. Clest
grice A ces avaniages que le prét agricole devient faialement
la spécialité¢ des bangues cantonales, alors que, pour les
préts sur immeubles batis, hotels, fabriques, ete., toutes nos
bangues bypothécaires, privées ou non, se font concurrence.

11 et été précienx pour la siatistigue de pouvoir fizer la
proportion des préts ruranx. Pour le moment, la tiche est
encore impossible, car non seulement nos banques ne nous
renseignent pas dans leurs rapports?, mais encore elles ne
font pas dans leurs livres la différence entre préts ruraux et
préts nrbains.

3. Commission de banque sur préts hypothéoaires,

Nous avons vis dans le chapitre précédent quune différence
de 3 % entre le 1anx des intéréis & payer et celni des intéréts
a percevoir étaii considérée comme normale. Cette diffé-

* Exception faite du Crédit Foncier Vaudois qui donne chague année dans
ses rapports d'utiles renseignements A cet dgard. Extrait du 54« rapport pour
Yexercice 113 :

Préts cesentiellement agricoles. . . . 14,928 titres ponr Fr. 78,162,184 25
» non agricoles et urbains. . . . 8,05 B » 140,582,984 68
v s=or hatels, pensions, usines, ete. B4 » » 17,819,754 32
» sur pantlssement . . . . . . 58 » » 198,359 6O

» won hypothécaires, 4 des com-
munes vaudoises. . . . . . 10 " » 68,088 43

Total des préts . . 28855 titres pour Fr, 204,821,971
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rence permet de couvrir les frais de la banque, de doter rai-
sonnablement le fonds de réserve et de distribuer un divi-
dende aux actionnaires. I1 est cependant admis par I'usage
que les frais occasionnés par Pémission des emprunts — frais
qui peuvent aller jusqu'a 3 % — ne sont pas refrouvés par une
élévation dm taux des préts, mais bien par un prélévement
spécial fait une fois pour toutes au moment de Ja conclusion
du contrat: la commission. ' .

La raison d’étre de celte commission, qui varie en général
de 1fe-1%, a été souvent contesiée; elle nest pas, comme
bien Y'on pense, du goiit des emprunteurs qui ne voient en
elle quun facteur d’enrichissement pour la banqgue. Ce der-
nier point de vue n’esi cependani pes juste, car le débiteur
qui critique Je procédé ne se rend pas compie que Pémission
d’un emprunt eofiie 4 la banque ¢n réalité un tanx d’intérét
supérieur a celui annoncé officiellement et tel emprunt 4 %
revient 4 la banque 4 41/, %, on méme davantage selon les
circonstances. An lien de se récupérer de ces frais d’émission
en fixant & un tanx plus élevé l'intérét que paieroni les em-
prunieurs, les banques foncidres prélévent une commission
qui variera selon 'importance et la durée du prét et surtout
suivant le taux de I'intérét consenti au débitenr,

Dans ce domaine également, nous constatons * gue les ban-
ques cantonales font a leurs clients des conditions trés favo-
rables. Trois d’entre elles seulement compient une commis-
sion sur leurs préls, ce sont les banqgues cantonales de Bile-
Ville, Scbwyz et Soleure. Celle-ci préléve une commission
de % % au moment de la conclusion du contrat; alle me le
fait d'ailleurs que depuis pen 21 ensunite des circonstances
monétaires exceplionnelles dans lesquelles nous vivons. La
Bangue Canionale de Schwyz a de méme établi 1out demié-

! Yair notre tableaw, p, 177.
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rement une commision de 1 %. Elle a pris cette mesure pour
empécher des offres trop considérables de titres hypothécaires
cantonaux qui lui étaient présentés & Pachat en trop grand
nombre. Cette anomalie était un effet du taux maximum pour

Pintérét bypothécaire siatué par le canton de Schwyz, ainsi

gue nous I'avons dit plus haut. Ce faux est achuellement de
4 % %. Comme de nos jours on peut facilement placer ses
fonds & des conditions meilleures, le capifaliste a préféré se
débarrasser de ses hypothéques en les offrant 2 la Banque.
Celle-ci s’est vue obligée de mettre 1n terme 4 des offres sans
cesse croissantes, d’onr Papplication de cette commission de
1%. La Bamque cantonale de Bale-Ville ne préldve une
commission de 1% que depuis 1914, Jusqu'a cette dale, elle
avait conlizme de se faire rembourser spécialement les bono-
raires pour expertises; mais, en présence des difficuliés
qivelle éprouvait 4 se faire payer, surtout lorsque le prét n'a-
vait pas été consenti, elle a modifié sa maniére de faire et
préléve depuis une année la susdite commission. Ce procédé
présente pour 'éiablissement I'avantage de le faire remirver
dans ses frais sans beaucoup de peine.

A Yenconire de nos bangues cantonales, les bangues bypo-
théeaires prélévent presque toujours wne commission. Cer-
taines d'entre elles ont coutume de fixer a leur clientéle deux
tanx de préts, I'uu inférieur, ne comprenant pas la commis-
sion, Fantre plus élevé, comprenant la commission. Cetle pra-
tique toutefais est exceptionnelle, la majorité des bangues
publiant le taux de leur commission en méme temps que celui
de Dintérét,

Le Crédit Foncier Suisse & Zurich compie nne commission
qui varie de %-1% suivant le tanx et la durée des préts;
dans la régle, ceux-ci sont consentis pour 5 ans. En cas de
renouvellement de I'emprunt, il w'est pas exigé de commission
nouvelle,
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Pour la Bangue Hypothécaire de Winterthour également,
le tanx est variable ; il est influencé par le prix momentané
de l'argent ainsi que par la qualité du gage ofiert.

En étudiant I'organisation du erédit foncier dans les can-
tons de Vaud et de Berne, nous avons f\ait ressortir I'impor-
tance de la Caisse Hypothécaire du canton de Berne ei du
Crédit Foncier Vandois. A part la Banque Cantonale Zuri-
choise, aucun établissemeni suisse me fait a lagriculiure des
conditions plus favorables que ces deux banques, et pourtant
elles sont obligées de prélever une commission sur les
avanoees, car leur bénéfice ne résulte que d'un seul genre
d'opération, le prét immobilier.

L’&tablissement bernois pergoit une commission de /s % ou
de % % ; quant au Crédit Foncier Vaudois, son tanx vavie
selon quw’il s'agit de préts essentiellement agricoles, de préts
non agricoles ei urbains ou de préts sur hotels, pensions et
usines ; il est alors respectivement de 134 %, 1% % <t 2 %.

4. Limitation légale du taux hypothécaire.

Un des principaux griefs que pouvait susciter le crédii
bypothécaire non organisé était de laisser subsister l'arbi-
traire dans le taux de l'intérét. E'nsurier avait beau jen dans
un domaine on les besoins sont énormes et oft souvent les
débiteurs tiennent 4 garder leur emprunt secrel. Ceux-ci
subissaient dés lors des conditions onéreuses gue I'organisa-
tion actuelle a fait disparaitre partiellement. Pour protéger
davantage encore le débiteur dans un domaine ofi la petite
propriét est si foriement engagée, certaing cantons ont intro-
duit dans lewr législation une loi fixant un faux d'intérét
bypoihécaire maximum; ©e sont les cantoms suivants:
Appenzell (Rh.-Ext.), 4% % ; Appenzell (Rh.-Int.), 5% ;
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Fribourg, 4 % % ; Glaris, 5 % ; Lucerne, 4 % % ; Neochatel,
5 % ; Saint-Gall, 5 % ; Schwyz, 4 % % ; Unierwald (Obwald),
5 %. (Nidwald), 4 % ; Zoug, 5 %.

Si mous trajtons ici les dispositions relalives au faux
hypothécaire maximum, c’esi pour faire ressortir, d’une part
Iimportance gu’attachent les canions au crédit immobilier,
d’autre part l'inefficacité de mesures législatives dans des
questions qui doiveni se résoudre automatiquemeni par le
jeu de Poffre et de la demande.

En intervenant, Je législateur a non seulement mangué son
hat, qui était de protéger l'empramtevr, maijs il a porté pré-
judice aux banques en les metiant dans 'aliernative ou de
cesser le prét hypothécaire qui leur faisait subir des pertes, on
de contourner la loi ; dans la plupart des cas, en effei, le préi
hypothécaire est pratiqué sous une auvtre forme.

En 1882, le canton de Seini-Gall fixait & 5 % le maximum
du taux hypothécaire. La loi ne présentaii alors ancun incou-
vénient, car elle laissait subsister une marge normale enire
le taux des intéréis actif et passif. Dés 189, toutefois, le Grand
Couseil saini-gallois s’occupait de la revision de la loi hypo-
thécaire cantonale dans 'intention d’augmenter le crédit des
titres fonciers et de venir en aide aux déhiteurs en réduisant
la limite maximale dn taux de I'intérét. Le projet de loi
présenté par le Conseil d'Etat en 1894 fut rejeté par Panto-
rité législative. Méconients de ceite décision, les agrariens
recourureni & Vinitialive populaire et fireni ainsi aceepter
4 10,000 voix de majorité, une loi ramenant 3 4 % le taux
hypothécaire. Les banquiers et les économistes ne s'éiaient
cependant pas faif faute de metitre leurs compafriotes en
garde confre une mesure tout artificielle qui ne résoudrait
pas le probléme du renchérissement de 'argent.

A pariir de 1895 environ, les banques cesséren{ de pra-
tiguer le préi hypothécaire; elles dénoncérent méme de
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nomhreux préts, dans une proportion moins grande, il est
vrai, que les capitalistes privés, Ceux-ci exigérent le rem-
hoursement de leurs hypothégues pour placer leur argent dans
des euireprises plus rémuuérairices. Une autre conséquence
de Dapplication de la loi fui Yabaissement du taux bonifié
par les caisses d'épargne, ear ce dernier est en relation
directe avec celui du prét hypothéeaire. Les déposanis ne
retirant plus de leur épargne I'intérét auquel Iétat du marché
donnait droit, il en résulia non seulement vn arrét regrei-
table, mais euncore une diminution dans épargne. La loi
que le peuple avait ainsi lni-méme votée, malgré Vavis du
Graud Conseil et des gens d'expérience, se retournait conire
lui et atteignail spécialement les petits paysans, ceux-1a mé-
mes gue la limite du taux devait le plus protéger.

De 1895 & 1898, les rapports annuels des différentes han-
ques saint-galloises font ressortir vivement les conséquences
malheureunses de 'application de la loi. Enfin, au début de
1809, agissant sous la pression des banquiers, de la banque
cantonale notamment, le Conseil d’Etat proposa au peuple
d’élever le taux maximum de % %. Cette proposition, approu-
vée par le public & 9000 voix de majorité, n'élait toutefois
quune demi-mesure et 1'état de choses dont se plaignaient
préteur et emprunieur dura jusqnen 1913, époque A laquelle
le taux légal fut enfin élevé 4 5 %.

Il v'est pas exagéré de dire que, de 1898 a 1913, le crédit
bhypothécaire saint-gallois a souffert de la clause du taux
légal. Non seulement les capitalistes privés retirérent leurs
fonds pour les:placer sur d’auires titres, 2 un iaux de capi-
lalisation plus ¢élevé, mais encore le service hypothécaire en
dehors du canton cessa d'exister. Quani aux bangues, dout
les propriétaires fonciers sollicitaient les capitaux, elles fireut
leurs avances sous forme de préts mobiliers pour lequel le
taux n'est pas limité. Aw liew de pratiquer le préi hypothé-
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caire pur et simpie, elles offraient leurs capitaux et accep-
taient en nantissement des titres hypothécaires. ¢

Les préts de la Bangue Cantonale de Lucerne se font d’a-
prés le méme principe. Ou bien 'éiablissement d'Ftat con-
sent 'avance hypothécaire ordinaire et achéie ferme des
lIettres de rente {(qui figurent dans le bilan sous le tiire
Hypothekaranlagen), ou bien il accorde des préts contre nan-
tissement de titres fonciers.

Dans le premier eas, le taux est limité & 4 % % par la loi
cantonale, bien que cetie rémunération ne corresponde plus
a T'état du marché monétaire, la banque émettant elle-méme
des obligations 4 4 % % qui lui reviennent, tous frais com-
pris, au taux de 4% %. Les anciens préis conseniis 4 4% %
pour un certain nombre d’années soni renouvelés 4 I'échéance
sans quil soit prélevé de commission ; par contre, pour les
nouveaux préts, 'emprunteur doit offrir un disagio qui ga-
rantisse & la banque un revenu d’au moius 5 % pour la pre-
miére période de 6 ans.

* Bangue Cantonale, Saint-Ggll. Rapport annuel 1908, p. 8:
« La demande de capitaux pour les placements hypothécaires a &t en
moyenkte pour les années :

4868/78 de Fr. 1,905,000 — par an,
189/88 » 129,000 —  »
1850,93 » 1,781,000 — »
189944908 » 527000 — »

Le développement extraordinaire de ee esrvice, ces dix dernidres années,
et la conséqmence de la réserve observée par la capital privé vis-d-vis des
placements hypothécaires saint-gallois.

De plos, les expériences malheursusey feites dang le canton i propos du
toux maxiranm ont engagé lew créanciers d’autres cantons & se débarrasser
de Jeurs tilres que notre Bangue contonale 3 repris. Uue molion au Grand
Conseil tendant 4 medifier la loi sur 1'Intérdt u'a malheurensement pas £t
arsey poutenne, Noue ne saurions partager le point de vne qu’a uue hansse
du tazox de 1’Intérdt maximnm, correspondrait anssi ane haoese de
Yintérét des dettes hypothécaires existentes. Le tanx de l'argent varie sui-

.vant Iee conditione du merché et il eat Impossible pour tel créancier de

deinander de son débitenr vn intérét supérienr asu tenx ordinairve, car & nne
telle demande le débitenr répondrait en dénongant son emprant. »
HLLETER — 10
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Dans le second cas, Cest-A-dire quand les capitanx sont
prétés contre nantissement de titres hypothéecaires (Darlei-
hen), le taux appliqué est celui du marché; il est de 4 % %
oun § %, depuis septembre 1914, La banque ne réclame géne-
ralement pas de commission, mais peut .en percevoir sur les
préis urbaing ou indusiriels. Cette commission de %4 % est
alors prélevée en une seule foiz au moment de la conclusion
du prét. '

La limitation du taux étant une guestion trés combattue
dans le eanfon de Lucerne, le départiement de Jusiice a adres-
s¢ en 1913 aux 107 Conseils communaux du canton le gnes-
Honnaire swivant:

1. Considérez-vous comme désirable abolition de a clanse

limitant le taux bypethécaive ?

2. En recommmandez-vous le maintien ?

3. Dans le cas ot vous proposez le statu quo, lequel des

taux suivants choisissez-vous: 4% %, 4% % oud % ?

4. Y aurait-il liee de considérer comme un maximum le

taux actiel de 4 % % ou vaudrait-il mieux autoriser
un intérét supplémentaire de %-% % suivant que le
débiteur pale ses intéréls avec un refard dun on de
trois mois ?

Des Conseils communanx pressentis, 103 votérent le main-
tien de Ia loi actuelle, 4 seulement, parmi lesquels celui de
Lucerne, proposérent l'abolition pure et simple du taux
maximom,

Bien qgue la guestion semhle résolne depuis longtemps par
la pratique et la seience, nous citerous ici, en vertu de l'intérét
qu'elle suscite, quelques-uns des arguments avancés dans la
controverse. L.e Conseil communal de Horw, par exemple,
motive son vole comme suit

« Si les titres hypothécaives ne sont plus aussi demandés
aujourd’hni, la raison principale nedoit pas en étre recherchée
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dans les conditions monétaires, mais hien pluidt dans le fait
que le déhiteur s’est peu A peu habitué i payer ses intéréts
jrcégulitrement. Preuve en est quon ne dénonce que frés
exceptionnellement le titre d'un débiteur qui paie hien!
Nous sommes A méme de prouver que chez nous les dénon-
ciations ne concernent que Jde maunvais payeurs. »

Le Conseil communal de Reiden émet 'opimion que «le
discrédit gni atteint les hypothéques est 1a conséquence du
paiement irrégulier des intéréts. En voici la preuve: Des
obligations de 4 % et 4% % trouvent plus facilement pre-
neur que des hypothéques absolument sfires 4 4 %4 %. 1l faut
donc recommander 'intrednction d’nn intérét de retand de
¥ -1% %. Cetle mesure rendrail & 'hypothéque son ancienne
faveur et en ferait un placement vecherché ».

Plusieurs Conseils craignent aussi que Iabolition duv taux
limité¢ puisse nunire 4 Vagricnlture et provogue Pusure, Un
d’eux dit en substance: « Nous rejetons 'idée de la liberié
do tanx. Une mesnre semblahle empirerait Ja situaiion ac-
fuelle et serail méfasie au petit et au moyen propriétaire. »

Le Conseil communal de Lieli, écrit : « La mesure proposée
ruinerait le paysan et ouvrirait la porte 3 Puenrier ».

Les 103 commmmes ont motivé leur opinion de la sorte;
leur argumentation ne nous parait donc pas irréfutable et
nous lui préférons la thése défendne par les 4 communes
acceptantes. .Celle de Meggen répond an guestionnaive de la
maniédre suivante :

« En cas de hansse générale du taux de l'intérét, celui des
titres bypothécaires monte également; ce monvement, con-
séeutif du premier, ne peut 4 notre avis étre empéché par
1a loi ; il gen suivra éventuellement la dénonciation du titre
et les capitaux seront placés & des conditions meilleures. Le
débitenr de sou c6té rencontrera de la difficulté 4 revendre
sa lettre de rente. Nous pensons qu'a une limitation dn tanx,
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il faut'préférer Ia création d'une bangue hypothécaire d'Etat
avec tanx libre, correspondani 2 celul dn marché ; les em-
prunteurs pourraient y réaliser leurs hypothéques 3 des ‘con-
ditions normales et I'établissement élaborerait des régles
générales quant au taux A fixer pour les bons et les mauvais
payeurs, »

La Banqgue Canfonale de Lucerne — est-il besoin de le dire ?
— fait partie de la minorité. Ponr donner plus de poids a
son opinion, elle a fait une vaste enquéie, s’adressant aux
10 hangues hypothécaires suisses les plns imporianies, a
21 bangues cantonales ¢t 4 la Direction de 1a Bangue Natio-
nale suisse.

De ces 31 établissements, unt seul, 1a Banque Cantonale de
Nidwald, se prononce pour la limitation du taux hypothé-
caire,

L’Association des banques 3 Lucerne, la Société pour le
commerce et Tindnstrie 4 Lucerne, ainsi gue Ia Direction de
I’Association agricole de la Suisse cenirale pariagent I'opi-
nion des banques suisses.

Dans le canton de Schwyz, le taux légal est actuellement
de 4% % aussi. Comme le reverm des placements 4 fong
terme est supérieur, le capitaliste cherche tout naturellement
a se débarrasser des hypothéques qui ne lni rapportent pas
assez et les négocie alors 4 la Banque cantopale. Pour met-
ire un terme A celte opération, 1a Banque compte, depuis peu,
une commission de 1% sur ces achats.

En Nidwald, V'établissemeni cantonal pratique presque
exclusivement le prét hypothécaire indirect, car le taux fixé
4 4 % par la loi rend e prét ordinaire impossible. La Bangue
cantonale préte donc contre nantisserment, en acceptant com-
me gage des titres hypothécaires. Ces opérations constitnent
méme sa principale activité.

En Obwald, le faux maximum n’a jamais £té modifiz par
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un vote populaire, tontefois la Landsgemeinde est occupée
de cette question en 1841 quand le taux de Vintérét était des~
cenda frés bas. Ainsi que nous I'avons v, le Conseil d’Etat
{it adopter un compromis pour éviter de voter une loi qu’il
auraii faltn, suivant les .circonstances, modifier & bref délai.

La limitation du taux & 4 ¥ %, dans le canton d’Appenzell
(Rh.-Ext,) empéche la Banque Cantonale de préter conire
hypothéque. Malgré une invitation pressanie du Conseil
d’Etat, la Landsgemeinde de Trogen rtefusa, en avril 1914,
d’angmenter le taux hypothécaire, qui n’a pas changé depuis
1835, :

Le tanx de lintérét pour les créances garanties par gage
immobilier n’a été limité, dans le canton de Neuchitel, qu’en
mars 1910 lors de Vadoption par le Grand Conseil de la loj
canionale concernant Pintroduction du Code civil suisse. Ce
taux a été fixé & 5% «pour éviter les préts se rapprochant
de l'usure » ; il n’a cependant pas résisté longtemps anx con-
ditions du marché. Le 11 décemhre 1915, ensuite d'une re-
quéte des irois principanx établissemenis hypothécaires nen-
chitelois et faisant usage des pleins pouvoirs que le Grand
Conseil i a octroyés depuis la guerre, le Conseil d’Etat
porta ce tanx & 51 % ensuite d'un arrété gui n'est quune
mesure temporaire. Lintervention du législateur n'a pn
nnire an fonctiomnement du prét hypothécaire dans le can-
ton de Neuchatel, pnisque le tanx légal y a subi rapidement
les fluctuations du marché. Dailleurs les inconvénients de la
fization d'un taux légal ne se sont fait sentir que 1A an le
taux était inférieur 4 5 %.

Ainsi dans tous les cantons dont les antorités ont vauln
rendre moins onéreux le prét hypothéeaire, en limitant le
taux irop bas, les résultats ont 8¢ néfastes. La cherté de
I'argent a certainement porté le taux de Uimtérét 4 des con-
ditions exagérées, mais on ne saurait d’autre part prétendre
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le ramener par un simple trait de plume & des proportions
plus satisiaisantes au point de vue économique. Aux mesu-
res du législatenr, les créanciers et les banquiers ont répondu
en dénongant leurs préts ou en introduisant dans leurs opé-
rations des conditions nouvelles qui maintenaient an méme
niveau le prix des capitaux a long terme.

5. Meximum des préts.

La limite maximale que peuvent aiteindre les préts, ainsi
que la base sur laguelle est faite l'estimation de I'immeuble
offert comme garantie de lemprunt, sont deux guestions
d’'une importance capitale, puisque la sécurité de 1'établisse-
meni en dépend en grande partie, Aussi bien ces deux ques-
tions ont-elles été résolues depuis longtemps. Ce qui nous
intéresse ici, c'est de voir si les préts agricoles sont Y'objet de
-facilités spéciales. Il résulte de notre tablean (page 177), que
nos banques, dans lenr grande majorité, prennent comme
base de I'estimation dn gage nne combinaison du revenu net
et du prix vénal;? la limite qu'aiteint le prét est la plupart
du temps les denx tiers de la valeur de I'hypothéque. Cette
méthode d'évaluation de Vimmeuble et de fixation de Ia

' Le « Verkehrawer! », ou prix vénal, adopté psr sz Banque Cantonsle de
Bile-Ville, ezt une combinaison du monfaut de Passurance, da revenn, du
prix d’achat, dn gage et de la plus on moins grande facilité qu'il y a de le
veudre. Oa lient, en ontre, compte dans Pestimation, de la grandeur, de i
situation ot de Yétat de ls propriété hypothéquée.

L'article 9 dn régloment pour les préts hypothécaires de la Bangue Canto-
nkle Neuchiteloize prévait que 'eztimation des biena offerts en garantie a lieu
d’aprés les titres, banx, estimation csdastrale et antres renseignements fournis
par le propriétaire gni demands i contracter Femprumt. La Banque peut,
lersque cels lul parait utile, faive procéder i une expertise des immenbles.
Sor ln demands formelle de Pempruntenr, nne expertise de la valeur de ses
immeuhler doit aveir Hou A ses frais,

Dans tons les cas, Vestimation est faite sur la double baze de la valeur
-vénale et du renenu net,
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limite 4 66 % étant le fruit d’une longue expérience, nous nous
abstiendrons de la juger ici. Il nous parait toutefois que ceite
limite doit éire un maximum. N’est-clle pas la résultanie
d’'une estimation qui, malgré toutes les mesures de prudence,
reste sujette 4 l'erreur 72

Les rapports de gestion de banques hypothécaires signalent
assez régulitrernent des pertes. Ces derniéres paraissent pres-
que normales. Un exercice qui n’en éprouve pas revét un
caractére exceptionnel. :

" Remarquons encore que beaucoup de banques qui accor-
dent le 69 ou 60 % de la valeur d’estimation aux immeubles
bitis élévent ce rapport 4 70 et 75 % pour les propriétés rura-
les sans exiger néanmoins des garanties nowvelles, Ces faci-
lités d’emprimt consenties aux agriculteurs sont bien la

* Bengue Cantonale Saint-Galloise, Rapport 1943, p. 9:

« Noune fiimes obligés cette année-ci de prendre % notre compte 12 immeu-
bles ensoite de lignidztions conséeutives i dex faillites,

L'estimation officielle de cea immenbles e'élevait & PFr. 572,170 —
Nos préts, intéréts y comprie, ¢z sont dlevés & . . » 289470 —
Ces immenbles, toutelals, n’ont po &tre vendus porr
pue de . . . . e e o» 250815 .
11z v’ont done atteint que le 1,5,1 “.!0 da l'eshmatiou officielle. Ge genre de
perte peut toujours se présenter et cette Eventuallté doit engager les direc-
tenra de hanques i augmenter leurs réearves dans Iz mesure du possible. »

Bangue Contonale Schaffhousoize. Rapport de 1913, page 5:

« Le servics des préts nons a valu de participer 2 15 faillites et réalisations
d'immenbles, Dare un cas pous sabirons une perte [mporiante. lne pro-
priétd sitnéde 3 Nennkirch, assarée contre Iincendie pour Iz somme de
Fr. 271,300 —, nous 2 618 sllonde lora de 1z venis anx enchdpes pour le prix de
Fr. 10,600 —. De ce qui précide, on ponrralt dédnire qu'il e'sgit d’onimmen-
ble abandonné ; il n'en eaf point ainei cependant, bler sn contraire ; mais
pour Je moment il ne se trovve anenn rmateur pour Ilacheter. Ce c3z noua
fait constater une fois de plus combien le prix vénal d’on immeuble et pen
en rapport avec ce qu'il & cuidité danz lex communes dout le commerce est
ingignifiant. »

La {limite des préts danz les Landschaften est génénlement des ¥ de Ja
valear de I'immenble. D'aprés 1a loi de 1899, qui régit les banques hypothé-
raires allemandes, elle pent atteindre les 3, pour les immeubles nrbains et
les %, pour les préts rovanx. Pour le Crédit Foncier de France, cette limite
descend 3 50 ¢ pour les immeubles et Y/, pour les vignes et les fordts,
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preuve que nos institutions d'Fiat sauvegardent, dans la
mesure dun possible, les intéréts ruranx. Nous avons déja vu,
en effet, que de nombrenses banques cantonales se sont volon-
fairement imposé certaing sacrifices en fixant un tanx spécial
pour les préts ruraux. Souvent ces ablissements out haussé
le tanx des obligations avant celui de levwrs préts et lorsqu’ils
se sont vus obligés de modifier ce dernier, ils ont favorisé
Yagricnlieur en e laissant aussi longtemps que possible au
bénéfice des ancienmes conditions. Sans vouloir exagérer la
portée de ces conditions spéciales, on peut cependaut affirmer
quzlles ont en des effets heureux sur les emprunts en second
rang. Elles les ont ceriainement diminués et chacun sait que
ces préts, qui d'ailleurs forment A peine le dixiéme du total
des préts en Suisse, se traitent & des prix plus élevés.

Pour les bypothéques en second rang, nos bangies deman-
dent des garvanties nonvelles (nantissements, cautions), un
tanx d'intérét de ¥ % plus €levé gue ponr les préts en pre-
mier tang, plus un certain amortissement; elles exigent
surtont que les préty en premier rang aient déja été consentis
par eles. :
~ Résumons: Chez nous, Pagricultenr obtieni assez d’argent
ponr ses biens-fonds. Les trois banques bypothécaires suisses
les pluy pnissantes qui font le prét rural, & saveir: la Caisse
Hypothécaire du canton de Berne, le Crédit Foncier Vandois
ei }a Banque Cantonale Znrichoise, prétent jusqua concur-
Tence des trois—guarts de la valeur de Vimmeuble hypothéqué.
Cette proportion a été considérde an point de vue économique
comme un maximum ; elle est anssi envisagée comme telle
par les établissements précités qui la réservent ponr des préts
de toule stireté. Les banques Q'ailleurs ne penvent pas fixer
le maximum comme bon leur semble ¢t nne Ymite de 75 %
west d’ordinaire atteinte que par des établissements jonissant
de la garantie de IEtat. Un maximum exagéré unirait & leur
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crédit. Pour nne bangue hypothéeaire privée, la limite des
préts est la résultante des intéréts opposés du propriétaire-
emprunteur ¢t dw préteur conire obligations. Le premier
désire obienir sur son immeunhle le plus possible d"avances;
le second exige par contre une garaniie snffisante pour ses
propres capitaux; en d'amires iermes, les hypothéques doi-
vent étre telles que linsolvabilité de débitenrs n’entraine
auncune perte pour la bangne. Une limite de préi trop élevée
diminuverzit donc le erédit de la banque et les emprunts par
obligations de cette derniére n'auraient pas de succés. Une
limite trop basse par contre déplairait aux propriétaires fon-
ciers qni chercheraient des capitaux ailleurs.

6. Limite que peuvent atteindrs les fonds étrangers par rapport
aux fonds propres.

Aprés avoir reconnu Pinfluence de la limite maximale des
préts sur la sécurité de la banqgue, il nous reste 4 traiter une
antre garantie exigée par le souscripteur des obligations fon-
ciéres : ¢'est un rapport normal entre les fonds propres, capi-
tal et réserves, et les capitanx étrangers. formés surtoni par
les obligations, les emprunts 4 long terme et les dépdts
d’épargne.

La proportion de 15:1,* jugée normale il y a quelque

' Bangue Hypoihévaire de Bdle. Rapport de 113, pege 14 :

« Un facteur qui v'est pas & dédaigner et qui a pour le crédit d'une ban-
que bypothécaire une influence d’aulant plus grande qu'on en a davantage
parlé ces deroitres anndes est le rapport entre les fonds propres (le capital-
actions princlpalament) et les fonds étrangers, Cest-d-dire les capltaux
empruntés. A cet Sgard, selon nes premiers statuts, le total des fonds qul
nous étwient confids ne pouvait &tre 15 fois plus grand que le montant dn
capital-actions versé, C’eet la proportion qui correspondail a Vopiunion des
financiere, il ¥ & gnelgues années ; c'est encore celle que peuvent atieindre
les banques hypothécalres allemandes sommises & la loi impériale de 1889.
(ette proportion permit & 1a banque de travailler jusqu’ea 1831 avec Ia
moitié de son capltal-actions payé ; elle edi pn continuer dans les mémes
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banques privées admettent acinellement comme maximum,
sans jamais 1'aiteindre dn reste.?

Dans son ouvrage déja cité, » M. J. Weber-Schurter donne
a ce sujet, pour les 20 banques hypothécaires suisses, les
chiffres suivants établis & la date du 31 décembre 1912

a) Total des fonds propres:

1, Capital pominal . . . . . . Fr. 195000,000 —
2 Réserves ., . . . . . . . . » 37,525,700 —
Fr. 281525700 —

b) Total des fonds étrangers :
1. Obligations, Bons de caisze ot let-

tresde gages . ., . . . . Fr. 4,143,964,700 —
2. Comple de chéques, correspon-

dants créanciers . ., . . . » 40,560,200 —
3. Compies-courants cxéanciers . . » 69,548,400 —
&. Dépéts en caiage d’épargne ; comp-

tesdedépdt . . . . . » 240,897,200 —
5. Tralies et acceptations , . . . » 14,683,100 —
6 Divers ., , . . . . . . . » 86,482,400 —

Fr. 1,5646,1356,000 —
Total des bilans : Fr. 1,777,660,700 —.
De cemontant le 13 9/, et formé par lae fonds propres, le reste, soit
87 ¢fo, par les fonds &irangers. Le rapport arrondi est done de 1:7.

conditions si e¢lle n’avait pas d’elle-méme porté la proportion de 4,5 & /.
Cette décision fot prise pour donner plus de crédit 4 Ia banque, car I'opinion
générale éiait deveune dans le courz des années plus sévére i 1'égard des
baugues foncidres, Clest pour tenir compte de ce point de vue gue pos
sugmentetions de capllal successives ont porté motre capital-actions & 7
millions. »

’ Nous dounons ci-dessons, A titre d'exemple, les chiffres de trois banques
hypothéeaires pures, pnisés dans les bllans de fin 1913

Capital st rézerves  Obligations Bapp.
EBanque Hypothécaire de Bile . . . 8,510,000 — 66874385 —~. 148
Crédit Foncier Soisse Zurich . , ., 12,900000 — 86,838,700 — 147
Banque Hypothécaire de Winterthour 17,410,000 — 64,336,400 — t a4

% Veir pages 100 et 104,
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Biexr que ceite question ait moins d’importance pour nos
bangues d’Etat au peint de vue du crédit (la garantie de
I'Etat compenserait le plus souvent un rapport meins favo-
rable que celui de 10: 1), ¢lle n’en jone pas moins son réle
au point de vue de la liquidité du dilan, et ce n'est point un
effet du basard que le rapport effeciif de 1:6 % (voir page
. 182) soit si favorable. Alors gque la garvantie de I'Etat suffit
amplement 4 tranguilliser fout créancier, il est évident que
T'Etat exige 4 son tour un bilan présentant le caractére de
liguidité voulu pour gue l'établissement puisse se suffire &
lui-méme. C’est pour cetle raison que les lois et réglements
-de plusieurs de nos banques corifiennent des clanses & cet
égard, 2

7. Remboursement des préts et peiement de Vintérét.

Les clauses conocernant le remmboursement des préts hypo-
thécaires ont une grande importance. Appliquées judicieu-
sement, ¢lles obligent Vemprantenr 4 un effort qui n'est pas
sans valeur économique puisgu’elles tendent i diminuner la
dette fonciére ; celle-ci ascende pour la Snisse 4 6 milliards

' Loi sur ln Bangue Contonale Neuchdteloize, — Article 16, Les capltuny
provenant d'obligations foncitrez dofvent 8tre affectds exclnzivemeai An service
hypothéesire.

Décret sur Vétablistement de Ka Bangque Hypothécaive et d'Epargne du
Valais, — Article 41, alinéa 3 : Le espital de dolation de 1 million et tona les
capitaux déposés réprécentés par des cédnles hypothécaires sont exclusive-
ment affectés anx préte et achats de titres hypothécaires,

Slatuts de la Caisse Hypothéeaire, Gendve, -~ Art. 26 Le montaot total
des cédules en cours ne pourrn famain excéder les %y du montant toial des
obligations hypothéealres réellerment dues.

Loi sur ln Bangue Cantonale Glaronnaire, — Article 8. La Danque est
antorisée i émettre dew obligations jusgqu'd cencurrence do montsot formé
par le capital de dotation plus le 40 4, dea préta hypothécaires.

Lot sur lg B Cantonale Zurickoise, — Article §. La hanque peut
émetire des ohhgahonu jusqu'd eoncorrence de la somme du capital et des
préits hypothécaires.
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de francs, donl 2 % gréveraient le sol.t Ponr provoguer le
dégrévement immobilier, plusieurs de nos banques encon-
rageni le remboursement des préts. A cet effet, eHes fixent un
taux d'iniérét plus favorable pour les emprumiencs qui s'en-
gagenl d'enx-mémes 4 payer une annuité comprenant Pinté-
rél «du capital et une quote d'amortissement. De nombreuses
bangues ant en ouire essayé d'introduire 'amortissement
obligatoire sans auire, mais ce mode de rembonrsement,
n'ayant pas eu de succés, se pratique de moins en moins,
ainsi que nous I'avons vu dans le chapitre {raitant des condi-
tions particuliéres 4 cbaque canton. Ce fail est regrettable,
car Pamortissement, gqui répartit de facon systématique sur
un grand nombre d’années Peffort nécessaire pour éteindre
la dette, rend celte charge moins sensible au propriétaire tont
en assurant au mieux le dégrévement. Cet effort a, il est
vrai, Pinconvénient de revétir I'aspect d'un ordre qu’il faut
exéeuter A la lettre. Cette rigidité est antipathique au ddbi-
leur qui préférera effeciuer des versements dans la mesure de
ses dispounibilités, aprés la réalisation des récoltes par exem-
ple. Une année de grande prospérité agricole lui permetira de
payer plus que ce que sa quote d'amortissement n'aurait
exigé, tandis que l'année suivante, si la récolte n'a pas été
bonne, il ne remboursera rien.

Tountefois, 1a constatation que Pamortissement obligatoive
par vole d’annuités est moins estimé qu'auntrefois ne saurait
nous inquiéter tant que les remboursements facultatifs cons-
tituent le 7 % du total des emprunts {voir page 183). Nams
Tegrettons seulemeni que les données mises & notre disposi-
tion ne nous aieni pas permis de déterminer avec exactitude
Ia proportion dans laquelle les amortissements entrent dans

* Zur Frage der Errichtunyg einer Schweis, Hypothekenbank. D" A. Johr,
. A2,
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ce taux de 7 %. Les rapporis anmiels de nos bhangues ne
nous renseignent pas & ce sujet.

I1 est juste de rappeler ici que si I'amortissement obliga-
toire a quelque chose de draconien, les banques en atiénuent
la yigueur apparenie en prévoyant toutes des mesures spé-
ciales pour les débiteurs empéchés de remplir leurs obli-
gations, lorsque la récolte a partiellement ou méme complé-
tement manqué. Nous avons parlé plus hant des décisions
prises par le Crédit Foncier Vaudois en faveur des vignerons
du canton en 1913, alors que la vendange fui si Jamentable,
Ces décisions, qui dispensérent de panvres agricultewrs de
payer l'intérét de leur emprunt ainsi que de verser une guote
d’'amortissement, n'ont rien d’exceptionnel et le cas est préva
par nombre de réglements.* Jamais cependant les banques
ne généralizent les mesurey de clémence et n'étendent 4 toute
une catégorie d'emprunteurs lautorisation de ne payer que
Pintérét. Chaque demande est éiudiée pour elle-méme ¢ les
retards dans le paiement des intéréts ef amortissements sans
une autorisation spéciale sont prévus et sanctionnés par tons
les réglements de bangues.

A titre d’exemple, nous citerons quelques articles qui nous
paraissent résumer les différentes maniéres de procéder,

Art. 17 du réglement de la Banque Cantonale de Zurich :

! Bangque Cantonale des Gri — Statuts. Article 7. alinéa 4, Le
Conaeil de la Banque peut délégner 4 son divectear les ponvoirs vonins pour
dispenser dn paiement de en quote d'smortispement tel débitenr dana I'em-
barras par enite de mavvaiea réeolte. La demande cependent doit émaner dn
débitenr et ne ponrra s’appliguer anx intérdts.

Bangue Cantonale de Bdle-Ville. — Art. Tdu réglement. Allnéa 2. Loraque,
pour des raisons valables, le remboursement de la quote d’amortissoment
met le débiteur dans une situation difficile, la bangne poerra se confenter
do paiement de ses Intéréts.

Bangque Cantonale, Acrau. — Béglement. Article 8, La banyus se conten-
tera du paiement des intéréts et accordera des délaie peur les amortissements,
lez années ol nne manvaise réeclte mettralt le débiteur dans la géne.
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Sl I'intérét n'est pas payé nn mois aprés l'échéance, la
Banque est antorisée 4 appliquer un taux de /s %/ plus éleveé.
Trois mois plus tard, le tanx subirait une nouvelle majoration
de %/y%. Les poursuites en réalisation de Uintérét commen-
ceront 2 mois aprés Péchéance. »t

Statuts de la Banque Cantonale des Grisons, arlicle 7,
alinéa 8: « Si I'annuité n'est pas payée en‘temps voulu, elle
sera augmentée d'une amende de % % par demi-mois de
refard. » :

Réglement de la Caisse Hypothécaire dno canton du Valais,
article 50: « En cas de retard, l¢ débiteur iest passible d’une
pénalité fixde comme suit:

% % sur l'intérét et Panonité, pour 8 4 15 jours de retard ;

% % sur I'intérét et I'annuité, pour un retard de plus de
15 jours. _

Aprés un retard d’un mois, le débiteur sera mis en demeure
par lettre chargée de payer son dft. S'il ne fait pas droit 4
cette requéte dans les 30 jours qui suivent la réception de la
letire chargée, le capital sera exigible en entier, nonobstant
stipulation de tout terme d'annunités ou d'amortissements.

Dés la notification du commandement de payer, l'intérét
est compté an taux légal de 5 % du capital réclamé. »

Réglement pour les préts hypothécaires de la Banque Can-
tonale Neuchiteloise, article 14 : « Le débiteur en retard dans
le paiement d'une annunité doif, dés le jour de DIéchéance,
l'intérét moratoire au 5 % pour la partie de Pannuité affé-
rente & I'amortissement du capital. De plus, si cette annuité

L Banque Gantonale Zurichoise. — Rapport de 1943, p. 11 I y avait, 2 la fin
de l'anmée, pour Y/, @2 million @'intéréts échus non encors payés ; ce moniant
est répartl sur 4519 postes, (Le montant total des préts de la banque s'éléve
4 co moment 4 318 millions pour 34,99 postes.) Le 8 %, ds ce montant provient
de dettes do 1911 et 1912, La banque a participé & 88 faillites et 120 réalisa-
tions d'hypothdques. Ses pertes se sont élevdes A Fr. 9,336 —, montant qui
reprégente en 9, 0,00285 du total des préts hypothécaires de 'établissement.
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ou si I'intérét dmn prél sans amortissement n'est pas payé
dans les irois mois dés Féchéance, le taux de lintérét est
porté 4 5% pour Yannée écbue, le tonl sans préjndiee de la
clause de remboursement de la créance qui devient exigible. »

Pour le Crédil Fonecler Vaundois, I'indemmnité de retard est
fixée dans 'acte d’emprunt.

Ces clauses concernant les retards ont en une conséquence
beurense sur la valeur des iitves bypothécaires. Celle-ci n'a
cessé de suivre nne marche ascendante depuis 'iniroduction
du crédit organisé. Sons Yancien régime, comme on le sait,
il était plus malaisé quanjonrd’hui de régier toutes les for-
malités nécessaires, tandis gn’actuellement le banquier, si
bien ontillé, se trouve 8ive Yintermédiaire sonhaité entre pré-
fenr et empruntenr. 1] est surtowt mienx placé que le parti-
enlier pour réclamer une indemnité en cas de paiement
retardé. Cette indenmité garantit nombre dempruntewrs
contre la négligence; elle oblige aussi des agricultemrs a
faive des efforts qu'ils n'anraient pas tentés sans y étre con-
traints ei dont ils sont les premiers bénéficiaires.

Récapitulons maintenant les conditions faites par nos ban-
ques an sujet de la durée des préis et de leur rembour-
sement.

Nous avons vu que nos baugnes favorisent dans la mesnre
du possible le prét avec amoriissement. 5i elles pouvaient
agir & leur gré en dictant les conditions, 1 est & présumer
que tous les préts devraieni étre amortis. * Mais, en pré-
sence de la défaveur gui sattache nn pen partoni &4 ce mode
de rembonrsement, bien des banques gni avaient stipulé
Pamortissement obligatoire ont di modifier lenr sysiéme sous
la pression de 1a clientéle. Pour les préts sans amortissement,

! Bangue Contonale Neuchdteloise. — Réglement des préits hypothécairea.
Arlicle 2 : Les préts sout, tdans g régle, faits avec amortissement.
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il est prévi toutefois des conditions qui permeitent 4 em-
prunteur d'accélérer le remboursement. Quant & Vexigibilité
de Ja deite, nos banques se réservent des droits dont elles
ne font jamais nsage en temps ordinaire, c’est-a-dire que si
le débiteur s’acquitte normalement envers la Banque et si
I'immeuble offert en garaniie ne subit pas de moins-value,
il n’a pas 4 redouter une mise en demeure de son créan-
cier.?

Li oi nos banques n’ont pas réussi 4 introduire le prét
avec amortissemeni obligaloire,? elles ont parlont prévu les
instructions snr la base desquelles le remboursement doit se
faire. Souvent méme 'emprunteur est autorisé i faire des
versements sans avis préalable, mais cenx-ci ne pourront
alors dépasser une certaine fraction de la detie.

Bangne Cantonale Neuchdteloise, — Les remboursements
partiels doivent représenter le 10 % an moins de la somme
encore due; il esl exigé un avertissement donné au moins
nn mois 4 avance.

Crédit Foncier Vaundois. — Le remboursement total ou par-
tiel d’'une créance hypothécaire doil éire précédé d'un aver-
tissement de trois mois et celui de tonte autre eréance d’'un
avertissement d'un mois. Ces délais seront réduits ou sup-
primés sunivant les convenauces de I'établisseinent, aux eou-
ditions fixées par le Conseil d’administratiou.

Banque Cantonale des Grisons. — Les préts qui ne dépas-
sent pas Fr. 2000.— peuvent &ire remboursés partiellement
on totalement sans avis préalable ; mais pour ceux qui dépas-
sent cette limite, un avertissement d’an moins 4 mois est

exigé.

! La Bangne Canfonate Zurichoise « ne dénonce paz ses préis hypothécaires
anssi longtemps quoe le débiteur paie régulitrement ses iutéréte ot maintient
Phypothéque en bon &iat », (Art, A de 1a Joi eur Ja bangne.}

* Pour ces préts, Pamortissement exigé varie de v, & 1 ¥,
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Bangue Canlonale de Schiwyz. — Le remboursement de la
dette doit éire facilité an débiteur soit au moyen de I'amor-
tissement par annuité, soit par des paiements effecinés dans
les limites convennes.

Bangues Canlonales de Saint-Gall et Thurgovie. — Les
remboursements partiels qui ne dépassent pas le 10% du
nomingl de I'empront sont regus sans avis préalable ; pour
les autres, le délai d’avertissemend légal (3 mois) sera exigé.

Banque Candonale de Zuarich. — Le débitenr peut en tont
temps et sans avis préalable effectuer des remboursements
partiels. Cenx-ci ne pourromt cependant dépasser en une
année le gnart du montant de Ia deite initiale. La Commis-
sion de bangue ‘peul antoriser des exceptions ; mais, dans la
mesure du possible, 'amortissement par le sysiéme de I'an-
mité sera favorisé,

La Banque Cantonale de Bdle-Ville dispose, comme celle
de Zurich, a4 ceite différence prés, que le maximum admis
pour une année n'est pss de %, mais 1/, de la delte.

Caisse Hypothécaire de Fribourg. — Les débiteurs d'obli-
gations hypothécaires pourront faive en tonl temps des rem-
boursements partiels on entiers, aux conditions suivantes :

a) Les remboursements partiels ne doivent pas é&ire infs-
rieurs 4 Fr. 100.— et ne peuvenl présenier ancune fraction
an-dessons de Fr. 10.—;

b) Les remboursements partiels ou entiers sonl acceptés
saps avertissement préalable, mais il pent étre exigé nne rale
d'intérét de 20 jours en sus de Vinlérét courn an moment du
remboursement. )

Banqune Cantonale d'Argovie. — Ye débiteur d'un emprunt
inférienr 4 Fr. 5000.—, amortissable par annmités, peut en
fout temps rembonrser tout ou partic de sa dette. Le rem-
boursemeni extracrdinaire ne pent tontefois éire inférieur au
5% de T'emprant primitif. S’ s'agit de préts supérienrs 4

BILLETER ~ 11
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Fr. 5000.—, le total des versements effectnés par an en sus
de Pannuité sera an maximum de tf:e de la dette,

La Caisse Hypothécaire de Berne pratique l'amortissement -
obligatoire avec un minimumn d’amortissement d'un % %.

Bangue Cantonale de Schaffhouse, — Le débiteur peut tou-
jours dénoncer son prét i 3 mois de date. A Péchéance des
intéréts, la Banque acceptera sans avertissement des rem-
boursements de 10 % aw meins et 20 % au plus ; en oufre, les
paiements de 100 & 500 francs sont aceeptés en tout femps.



CHAPITRE V

Conclusions et propositions.

En commencani notre iravail par une é&inde, forcément
succincte, de Vorganisation du cerédit foncier en Allemagne et
en France, nous n’avons en d’anire but que de faire ressortir
les différentes maniéres d'organiser le crédit immobilier
mural. An crédit foncier coopératif si brillanment appliqué
en Allemagne par les Landschaften, nous avons opposé le
systéme pratiqué en France ou le crédit bypothécaire est
dispensé par un établissement nnigue, placé sous la surveil-
lance de I'Etat. L'analyse de l'organisation de ces deux pays
nous a permisde voir comment sont appliqués les principes
dn crédit immobilier. Selon nous, il devrait étre cédé pour un
long terme et inexigible de la part du créancier. Ce dernier
devrait favoriser le remboursement dans la mesnre du pos-
sible et méme encourager le prét amortissable. I1 doit pou-
voir compter sur des garanties de premier ordre et céder les
capitanx 4 bon marché.

L’Allemagne, dans le domaine qui nous occupe, comme
dans tant d’auires, a organisé avec persévérance et succes.



— 164 —

En France, I'organisation toute entiére repose sur le Crédit
Foneier. Cei établissement préte & des conditions an moins
aussi bonnes que cclles des imstitntions coopératives alle-
mandes et, 4 la snite des reproches dont i} a &4 I'objet, nous
le voyons pénéirant de plos en plus dans les campagnes. Si
son activité n'est pas plus grande, la faute en est surtont
imputable au régime hypothéecaire gqui entrave les opéra-
tions. Une réforme du crédit immobilier est d'ailleurs de-
mandée par les Francais eux-mémes,

It n’y a pas liew de s'étonner si notre organisation fonciére
suisse ne porte pas la marque générale de celles de I'Alie-
magne on de¢ la France; un organisme aussi importani de
la vie économique d'vme nation eat fatalement empreint des
conditions spéciales 4 chaque pays. Les Landschaiten et le
Crédit Foncier ont &ié fondés 4 une époque ol la nowltiplicité
de nos droits hypothéeaires faisait de chacun de nos cantons
n petit pays avee sa loi propre. Il ne pouvait étre question
d’inirodnire en Swnisse une organisation telle que les Land-
schaften, Ia grande propriété n'existant pas chez mous, on
semblable an Crédit Foncier de France, dont le principe
méme repose sur un régime hypothécaire uniqua.

a. Notre organisation est-elle suffisante ?

Dams nos cantons, la réglementation pratique du crédit
immobilier date de la création successive des banques canto-
nates et des banques hypothécaires pures. Ces diverses insti-
tntions nous valenti-elles wn service satisfaisant du erédit
hypothécaire rural? Telle est la question gu’il nous reste 2
£xaminer en guise de conclusion.
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i. Au poiut do vue du taux de Pintérét.

Les cantons nettement agricoles, desservis par une banque
cantonale puissante, ne paraissent pas devoir gagner A un
changement de préteur, car s penvent faire des conditions
spéciales 4 leur agriculture. Par conire, plusicurs banques
d’Etat ne fonl et ne peuvent pas faire de distinction enire
préts urbains et préts ruraux. I1 semble qu'il ¥ ait 1A place
pour nn: progrés. Huit banques senlement fixent officielle-
ment un taux inférieur pour les préis agricoles. (Voir tableau,
page 177.) Nous avons vu, par conire, que de mombreuses
banques favorisent Pagriculture ax moment d'une hausse de
Yintérét “hypothécaire.

Un iaux nniforme pour la Suisse est désirable. Comme
conséquence de I'émission des « lettres de gage fédéralesn, il
marquerait un progrés pour nembre de cantons, sans pour
cela nuire awx conditions actuelles dont jouissent les grands
centres agricoles.

2. Au polnt do vue do Pexiglbilité des préts.

Dans son rapport au Département fédéral des finances, an
sujet de la fondation d'une banque hypothécaire fé&dérale,?
le Dr Laur préconise vivement I'introdnction de la letire de
rente dans les cantons ou ce genre de titre n'est pas employé.
Cette mesure revient 4 rendre inexigibles les préts consentis
par nos banques (voir page 44); elle me saurait done &ire
appliquée avant gue 'obligation fonciére 4 3 out b ans n’'ait été
clle-méme remplacée par la « lettre de gage» ; car, 4 un prét

1 Rapport au sujet de la fondation d’ane Bangue Hypothdeaire Fédérale.
Brougg, sept. 1910,
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qu'on ne peut pas dénoncer, doit correspondre un emprunt
de méme mature.

Actuellement, ia cédule hypothécaire* (voir page 43, al. b5)
est le titre foncier le plus employé ; mos banquiers auraient
beancoup de peine i admettre la letire de rente, que son
inexigibilité rend antipathique.

Malgré l'emploi de la cédule, les préfs consentis i Vagri-~
emliure sont conformes anx vrais principes économigues, car
leur remboursement est favorisé autant que possible et ils.
ne sont iamais dénoncés si le débiteur acquitte réguliérement
Pintérét. D'ailleurs si I'amortissemen? par annuité n'est pas
appliqué chez nous, la faute n'en est pas 2 nos banquiers
qui ont fait leur possible pour lintroduire, 8'ils n’ont pas
tous été¢ heureux dans ce domaine, on pent s'en conseler,
pvisque ce mode de remboursement, qui présente certains
avantsges, rebute souvent le débiteur par son manque d’élas-
ticité. '

8. Au point de vue de la limite des préts.

A Tarticle 848, e Code civil fixe anux «deux tiers de la
valeur du rendement du sol, plus la moitié de la valeur des
bitiments » la limite que peut atteindre le capijal de la letire
de rente. Cette limite est moins forte pour les immeubles
urbains ; elle descend & 60 % «de la moyenne entre leur
valeur de rendement et la valear du sol ot des batiments ».
La plupart des cantons ont fixé leur limite 4 66 % pour les
préts ruraux. L& ol elle est dépassée, un supplément de
garantie est sonvent exigé.

Comme base servant a 'sstimation, on adople presque

* Code des obligations § 8L, premier alinéa : « Sauf stipulation comtraire,
1a cédule hypoihécaire ne pent étre dénoucée, par le créancier ou le débiteur,
que #ix moia d'avance et ponr le terme usuel amigné aox paiements des.
intéréts. »
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pariout soit la valewr réelle ou vémale, soit 1'me des deux
combinée avec la valeur de revenn. (voir page 177). Le résuliat
ainsi obienu nous semble étre proche de la vérité. D'ailleurs
ce qui laisse 2 désirer n’est point tant le principe admis que
son application. A cet égard, les expériences faites par cer-
tains préieurs parleront plus fort que des conseils, et les
erTewrs se corrigeront d'elles-rnémes.

Le besoin d'unification dans la maniére de déterminer les
limites des préts ne se fait pas sentir anjourd’hui. Il en serait
autrement si la banque fédérale devait étre créée ou si la
« lettre de gage fédérale» devemait une réalité.

4. Au point de vue du mode dos emprunts.

Le systéme de l'obligation 4 échéance rapprochée doit étre
abandonné malgré 'avantage qu'il présente de rapporter aun
préteur un intérét correspondant & pen prés & celui dn mar-
ché. Le bon de caisse reste un excellent moyen pour se pro-
curer les capitaux relativement pen importants, nécessaires
aux demandes immédiates. Mais lorsqu’il s'agit de sommes
plus considérables, i1 faut lui préférer l'obligation 4 long
terme. .

Pour illustrer notre thése, nous wm'avons gua prendre
I'exemple de nos bangues bypothécaires suisses gui font le
prét A D'étranger. Supposons-leur des placeinents considé-
rables en Allemagne et des obligations dénoncables et dénon-
cées pour de fortes sommes. Leur situation deviendrait diffi-
cile si les dénonciations de préts ne faisaient pas renirer les
capitanx, tandis que lenrs obligations auraient été dénoncées
pour de fortes sommes. Combien il serait préférable, en po-
reilles circonstances, d’avoir des titves dont le paiement n’est
pas réparti sur le bref espace de 5§ ans seulement, mais sur
un nembre d'années beancoup plus grand,
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Au point de vue bancaire, I'obligation & long terme est
beaucoup plus recommandahle, mais nous lui préférons encore
la «lettre de gage fédérale», dont le grand avautage serait
dunifier le taux d'emprunt payé par les bangues fonciéres.
Celles-ci — ainsi que nous 1'exposons plus haut (page 134) —
formeraient une fédération avec un siége central chargé de
faire les emprunts en émettant des «lettres de gages». Ce
groupement, fort de I'appui de la Confédération et de la
garantie collective des banques bypothécaires affilides, se
procurerait, aussi bien en Suisse qu'a I'étranger et aux meil-
leures conditions, des ecapitanx gui pourraient étre cédés a
nos banquiers 4 des prix uniformes pour toute la Suisse.

Cetie politique d'emprunt marquerail un progrés pour cer-
taines banques ¢t e amélioration dans le taux hypotheé-
caire de guelques cantons, L'institui central d'émission de
iettres de gage est assuré du suceds pour autant gqu'on peunt
prophétiser dans le domaine de la finance ; nous préférons
donc ce progrés assuré & la création d'ume bangue hypothé-
caire nationale dont le succés nous apparait comme trés
problématique.

b. Projet d'une banque bypothécaire nationale,

Le projet d'une banque hypothécaire nationale fut pour la
premiére fois discuté en Suisee il y a une quarantaine d’an-
nées, c'est-a-dire 4 1'époque oil naissait I'idée dune banque
nationale investic du monopole de I'émission des billets. Les
principaux intéressés me purent empdcher des questions
d’ordre plus pressant de supplanter alors leurs propositions.
IIs ne restérent point inactif en attendant que vint leur tour.

Si nous analysons le mouvement gui s'est dessiné ces der-
niéres années en faveur du projet, mous constatons qu'il
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émane soit des agriculieurs, par Porgane du Comité de leurs
associations, soit déconomistes qui ont et en vue Paméliora-
tion dn prét bypothécaire rural, soit encore de certaine socia-
listes ¢qui veulent avant tout, par principe, confier 4 I'Etat
fous les services économiques, Le probléme de 1a création
d'une banque hypothécaire nationale ne reprit de l'actualité
que le jour od le conseiller national M. Scherrer-Fiillemann,
de Saint-Gall, présenta aux Chambres fédérales une motion 1
a ce sujet.
Ponr les milienx industriels, 12 guestion n'a pas 1a méme
importance que pour les régions agricoles. Chez nous, comme
" en Allemagne, les banques bypothécaires par actions gui des-
servent le prét urbain se font entre elles nne telle concur-
Tence, que le taux de leurs préts reste A nn niveaun satisfai-
sant.? L'agriculinre, cependant, dont les revenus sont pro-
portionnellement moins considérables que ceux de Iindus-
trie, ne saurait s’en accommmoder, il i faui de 1'argent 4 un
faux tel gne le produit de son labeur ne soit pas mangé par
les intéréis et les amortissements. Or, 1a période de resserre-
ment dn marché monétaire que nous traversons suffit 4 elle
seule pour eniraver Pagriculture, et plns que jamais celle-ci
réclame des conditions favorables pour convrir ses besoins
d’argefn't.
Pour ie moment, elle trouve cet argent auprés de nos ban-
ques 4’Etat. Daus Pavenir, elle espére le recevoir de la bangue

+ Juin 1910, Le Conseil iédéral est invité & examiner st, par suite de 1a non-
velle 16gislation sur le gage immobilier, it n’y a pas fien de fonder une banque
hypothécaire nationale, et & faire repport sur cette gnastion.

* Le revenu de mos bawques hypothécaires privées pent étre taxé de mo-
deste. En se basant sur les résuitats de 12 années différentes, M. Weber-
Schurtér trouve comme béndfice brut moyen des banques smisses per an
8,87 %, du capital engagé. La différence entre le taux des préts et celul des
obligations qui constitne, comwme nous Vavens vu déja, la senle sonrce de
bénéfice des banques hypothécaires, n’atteint qu'une senle fois le °% %, depnis
1903, alers qu’on pourrait admettre re %, comme limite normate,
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bypothécaire nationale, mais sera-i-il meilenr marché?
Tonte Ia question est la. Il est indéniable qu’'une banque
nationale, en sa qualité d’institution officielle, garantie par
I'Etat, pourra se procurer les fonds nécessaires 4 des condi-
tions an moins aussi avaniageuses que nos élablissements les
plus puissants, tels gne le Crédii Foncier Vaudois, 1a Caisse
Hypothécaire du canton de Berne on Ia Bangue Cantonale de
Zurich. On peut méme admeiire quelle obtiendra ses capi-~
taux 4 des conditions un peu plus favorables. Si nous ne
disons pas sensiblement meilleures, c'est qu’il ne saurait étre
question, pour un établissement ‘de cette nature, d’attirer des
capitaux par Porganisation d'an service d’épargne. Or, c'est
I'épargne qui procore a4 plusienrs de nos banques cantonales
des sommes importantes & des conditions avantageuses, exer-
cant ainsi nne salntaire influence sur le taux hypothéeaire. *

' La hangue bypothécaire nationale ne se proenrerait pas, directement an
moina, des fonds par un eervice d'épargue, comme c’eat ie cas pour la majo-
rité de noe bangues cantonales, epécialement ponr lea trols établissements que
none venoua de citer ot qui empruntent respectivement le 31 décembre 1913:

La Caisse Hypothécaire du canton de Berne pour 29 millions. Taux bonifié
4"'?0, 3 sf.i 0!|p 3 "f’ ofon

Le Crédit Foncier Vandois, Lanssnne, povr 408 Y. millions. Tanx bonifié
&/ %o

Lx Bangne Cantonale Zurichoise ponr 96 '/, millione. Taux bonifié 4 9.

Cex capitanx coltent en général § empranteur */,-*/a %, meilleur marché
que Pargent obtenv par Pémission d'obligations.

La Banque Cantonsle de Glaris demande & son service d’épargme I tola-

iité den capiteux nécesseires aux fonde hypathécaires. Comme elie bonlfie en
1913 aux dépossnts un tsox de 4 %, on comprend que see clients seient bien
servis.
Rapport de gestion de 1948, page 4 : « La piupart des bangnes canto-
paleg ge sout procuré lenrs capitavx em 1813 par Dldmission d'obligations
4429, ; certaines banques fonciéres ont méme payé 4%, %, Ces tsux suppo-
sent un argent trop cher pour lea débiteurs hypothécaires,

Ensuile de ces clrcomstances, nous avons élevé 2 4Y, %, notre tanx de
préts immobiliers, celte dépision entrant ¢n vigueur i partir du 11 novembra
1913. A ce moment, le taux de bien dex banques était déja fixd 4 &3/, et 5Y,.

None avons mformé nos clisnts & temps povr qu’ils prissent dénoncer lenes
préts sans étre pris av dépourva, Fort pev de dénonciations nons sont par-
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Le point essentiel cependant, celui qu’ont en vue les parti-
sans d'une banque nationale, n’est point tant le prix des capi-
taux empruntés que celui des sommes qui seront préjées A
lagriculture spéciaiement. S5'i est vrai que ces denx prix
sont néeessairement en rapport I'um avec I'autre, il n'en est
pas moins exact que leur différence sera plus grande dans
une bhanque fonciére qui tire ses hénéfices d'un seul genre
& opérations que dans une banque mixie — telle qunne ban-
que cantonale — q¢ni pent répartir ses frais généraux sur
plusieurs compies.

En ouire, ceux qui préconisent la banque nationale tien-
nent beaucoup 4 introduire, dans la dispensation du crédit
rural, le crédit d'amélioration dont nous avons patlé A pro-
pos des Landes-Kultur-Rentenbanken, en Allemagne, Ac-
trellement, une senle banque cantonale® prévoit ce crédit
dans ses réglements; elle I'mccorde 4 des associations agri-
coles et 4 des agriculteurs. 1l ne faudrait cependant pas
eroire pour antant que ce genre de préts ne soil pas pratigné
ailleurs. Dans noire pays, en Svisse romande plos spécia-
lement, nons n'adoptons pas toujours pour nos opérations une
terminologie aussi systématigue et aussi compléte qu’en
Allemagne, par exemple, mais il n'en résulte pas que telle
on telle activité fasse défaut chez nous parce que nous ne
I'avons pas baptisée oificiellement. Bien des banques ont
accordé des préts en vue d’'nme amélioration. Les rapports ne

venues et encore ne faut-il pas méme leg attribuer 4 Ia hansse dun ianx de
Tintérét hypothécalre, mais blen plntdt auz mesurez goe des clients avaient
déja prises avant notre décision. Le fait que noa débitsurs ont zecepté ainsi
nos noanvelles conditions est ponr nons la meilleure preuve gue nos préts sont
cfdés 4 hon marehé, »

* La Bangue Cantonale de Zurich. — Article 19 de la lol : La limite nor-
mzle dex prits sern exceptionmellement dépassée quand 'emprunt sera
consacré 4 une amélioration permanente du fonds. 1l sers alore amorti per nne
annuité d'an moins 59, Dans ce cas, le tsux fixé pourra #tre tsmporaire-
ment inférieur & celol payé par la banque pour sés propres obligations.
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les mentionnent pas, mais il est certain que ces avaoces sont
privilégiées. D'antre part, le systéme des subventious accor-
dées par les autorités fédérales a souvent aussi pour but de
favoriser I'amélioration des terres. Constatons toutefois que
ces subventions profitent relativement plus an gros proprié-
faire qu'au pelit et qu'une banque régulariserait henrense-
ment ce crédit.

Un institnt hypothécaire national auraif donc la tiche de
céder ses capitaux & des prix at moins aussi favorables que
cenx de la Bangue Cantonale de Zurich, par exemple. 11
devrait, en outre, introdnire et favoriser le crédit spbcial dont
pous venous de parler. Pourra-t-il le faire s'il n'a pas,
comme les banques cantonales en général, différents services
sur lesquels se répartissent les frais généranx ?

A cet égard, il n’est pas excessif d'admetire que les frais
généraux de I'établissement national serajent plus élevés que
ceux de nos bangues cantonales, car non seulement Ia péné-
tration dans les campagnes lui sera moins aisée, mais eucore
une activité unique aura 4'en supporter tonte la charge.

Dans une circulaire parue en juin 1912, le Conseil fédéral
a demandé i éire renseigné par tous les cantons sur leur
organisation hypothécaire et sur I'opportunité de la eréation
d'une banque nationale. Presque tous les gouvernements ont
répondu par une étde documentée et leurs réponses, sérjen-
semen! motivées, concluent, & une grande majoriié, an rejet
de la proposition du député saint-galleis Scherrer-Fiillemann.
1l ne semble pas qu'on ait le droit de taxer de partiales les
opinions des divers Conseils d'Etat, bien que, dans une gues-
tion semblable, ils solent gquelque peu juge et partie. Les
banques cantonales ne sont-elles pas censées rapporier a
IEtat, en dehors de I'intérét du capital de dotation, une part
dn hénéfice net? I1 vant mienx tontefois examiner objecti-
vement les répontses au point de vue de leur valeur; aussi
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bien sont-elles le reflet de 'opinion des spécialistes anxquel -
les les antorités se sont adressées avant de faire leur rappozt.

Répondant au Conseil d4’Etat, les banquiers zurichois esti-
ment quune banque nationale ne pourrait a la longue préter
4 meilleur compte quienx. « Le tanx dépend en grande partie
de la limite des préts, donc des risques en cours. La concur-
rence est telle qu'elle a ramené le bénéfice des banques fon-
citres 4 nn minimum. Les petits insiituts bypothécaires ne
sont viables que pour autant qu'ils font encore des opérations
de crédit. La lettre de gage, prévue a Varticle 816 du Code des
Obligations, ne constituerait pasune garantie meilleure qu'nne
obligation fonciére d’'une banqne hypothécaire bien dirigée.
En outre, la course aux tifres avec tanx de capitalisation
élevé ne permet pas d'escompler nn .grand service des lettres
de gage dont I'inexigibilité est antipathique 4 beauconp.

« Les promoteurs d'une banque nationale comptent gue
e crédit d’'un établissement semblable nous vaudrait des
capifaux étrangers, francais surtout. Mais, outre gne le capi-
taliste francais, subissant Jui anssi la tendance actnelle,
recherche les titres 4 revenn plus fort, il fant tenir compte du
timbre qui en France frappe les titres étrangers et Jes gréve
annuellement d’environ % %. La désaffectation des titres de
rente d'Eiat au revenu modeste, qui se traduit par une haisse
consiante des cours ces derniéres années, semble faire pré-
voir ce qu’il fant attendre dn placement des letires de gage
4 I'étranger. »*

De son ¢6t8, le Conseil exéeutif zuvichois wne eroit pas que
la letire de gage A cause de sem inexigibilité, ni ia lefire de
rente qui exclut la responsabililé personnelle, obtiennent ja-
mais dans Je canton une importance comparable a celles des

* La guerre acinelle aura en ontre comme conséquence d’empécher pour
longtemps le capitaliste francais de #'intéresser au marché fioancier suisse.
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obligations foncitres et de la cédule hypothécaire. Pour
escompter un apporl 'de capitaux de Fétranger, M. Scherrer-
Fillemann se base sur le suoctés des emprunts fédéranx, Il
faut reconnaitre qu'en regard de ia multiplicité des banques
suisses, une banque hypothécaire nationale aurait. plus de
crodit et ses letires de gage offriraient au créancier umne
couverture plus e suffisante. Toutefois, la concwrence de
nos hangues commerciales ‘et de nos entreprises indusirielles
continuerait & se faire sentir sar les capitaux hypoihécaires.
Le fait est symptomatigue gue, depuiz guelque 10 ans, le
cours des papiers d’Etat a une tendance 4 la baisse. Les fonds
d’Etat, considérés comme valeur de premiére classe, étaient
préférés jadis aux titres de banques et d'entreprises indus-
trielles. Cette préiérence va diminuant’et il n'est pas exagéré
de dire .que maintenant il sera plus difficile 4 un établisse-
ment d’Etat d'obtenir de grandes sommes de I'diranger. Les
obligations'des C. F. F. 3 % %, dont le cours était au pair il
¥ a 20 ans, sont actuellement & 89,1 %. Des constatations
semblables rendent problématiques les bénéfices que les em-
pruntenrs suisses pourraient retirer de lenr bangue. Il n'est
pas impossible cependant que si la Confédération, & Vinstar
de certains cantons, garantissait tous les engagemenis de la
banque, celle-ci ait un certain succés. Une estimation offi-
cielle obligatoire des immevbles offerts comme hypothéque
aurail certainemenl une henveuse influence, ainsi que la
garantie des communes? ou des cantons pour une moins-
value éventuelle'du gage. Cette garantie est-elle chose facile
ou méme possible ? Quesiion délicate, & laquelle nous hési-
tons 4 doener une réponse affirmative»,

En conclnsion, il esl certain qu'une hanque nationale régle-
1ait le crédit hypothéecaire en fixant nn taux aniforme ponr

! Comme dana le canton de Berne.
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les diverses catégories de préts. Il m'est pas mwing certain
aussi gque ce taux serait un progrés dans bien des cantons
pour lesquels le départ entre préis urbains et préts ruraux
nest pas fait, quelques établissements se coutentant de fixer
des conditions aussi favorables que possible sans faire de
distinction entre la nature des emprunts. Mais de 14 3 affir-
mer qu'une semblable nniformité serait un bienfait pour
tout le pays, il ¥ a un pas que nous ne pouvons franchir.

L'organisation dn crédit foncier en Suisse, qui n'est pas
le résuliat dune législation fédérale, mais bien d'une svite
d'initiatives cantonales, consiste en la collaboration des ban-
ques d’Etat, des bangnes bypothécaires pures, des caisses
d’épargne et de I'Union suisse des Caisses Raiffeisen. Il serait
erroné de croire que les établissements d’Etat craignent la
concurrence des instituts privés ; au contraire, il ne leur est
pas désagréable de laisser & des banques privées une partie
du service hypothécaire, L'extension du département foncier
n'est pas leur ambition; nous Favons vu suffisamment.
Poursuivant un but d'intérét public, ils le considérent comme
atteinl si, d'une maniére générale, le erédit est bien dispensé
dans leur canton, que ce soit par leur intermédiaire on non.
C'est ainsi que, grice 4 la co-existence de plusieurs caté-
gories de banques, le jen de la concurrence s’est manifesté
par des {aux modérés ainsi qu'une meillenre adaptation aux
" divers besoing dg la clientéle.

t Bangue Gantonale Thurgovienne. Repport de Texercice 13, p. 7:

«A la fin del'annéde 143, la Banque Hypothécaire de Thurgovie s'est vae
dams Yohligation de e joindre A4 wn auire ipatitut; elle fmaionna avec le
Crédit Foncier Suisse de Zarich. Un appel coutinpel & sss disponibilités prove-
qué d’uoe part par des préts 4 Pétranger contractés i la légdre, d’antre part
par de grands engagements 4 bréve échéance, mirent la banqne dans 'obll~
gution de renoncer & son indépendance. Cette solution est irds heureuse pour
les intéréts sconomlques da canton, car nne liguidation de Ia-banque privie
aurait en dex conzéquencss désastreuses ponr notre paye. A cetle oceasion,
de nombrenges voix ont raproché A 1'Etat et i Ia Banque Cantonale en parti-
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Cette organisation générale dans laquelle interviennent
I'Etat, les Sociétés anonymes et la coopération, gagnerait-elle
2 &ire remplacdée par la Banque nalionale dont bientdt nos
Cbambres auront 2 s'occuper? Aprés notre analyse de la
question, nous croyons pouvoir répondre par la négative. Il
est hors de doute quw'une banque nationale puisse consentir
les préis wrbains 4 des conditions aussi bonnes que celles
faites par nos bangues cantonales les plus puissantes. Mais
ce qir'on attend du nouvel établissement, ce sont des condi-
tions meilleures pour Yagriculture, €'est-a-dire : un tanx plus
favorable pour les préts consentis & nos propriétaires fonciers
et lintroduction de mesures nouvelles facilitant le crédit
d’amélioration. Or, ces denx postulats comportent des sacri--
fices difficilement réalisables.

Dés lors, le progrés escompté par M. Scberrer-Fitllemann
nous parait aléatoire et nous préférons & une banque hypo-
thécaive nationale la epéation d’un institut central chargé
d’émetire des letires de gage d'un type unigue, pour le compte
de banques fonciéres affilies. Cette solution, analysée anté-
rienrement, présenternit Pavaniage d’abaisser le iaux de
l'intérét pour les banques moins importautes. FElle appor-
terait ainsi dans le service du prét foucier de plusienrs can-
fong une amélioration certaine, donc préférable aux bien-
faits problématiques d'une banque bypothécaire nalicnale,

culier de w’avoir psa aidé d'nve fagon plog effectlve l'établissement dans
Iembarras, Selon certains, ils aursient dd reprendre la Bangue Hypothé-
caire de Thurgovie. Outre que V¥ist ne possédsit pa la compétence Ligale
sutorigant nne décision remblable, Iz Banque Cantonale anrait agi pen sage-
ment en prenant a son comple le bilap de la bangue en déiresse. Celte
opération aurait provoqué une trop grande perimrbation dans 1a politique
financiére de Ia Bamqne Cantonale ; ce qui efil i€ donblement fichens dane.
Ia période eritiqne actuelle, D'autre part, il ne faut pas perdre de vue que
Vexistence d'un diablissement financier puissant & coié de lo Banque
Cantonale est une nécessitd deonomigue.
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Taux d’escompte, des préts hypothéeaires et des obligations
pour les anmées 1904/18.
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